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جتماعية والأداء لعلاقة بين أنشطة المسئولية الاا دراسة تأثير توزيعات الأرباح على
  فى ظل المدخل غير الخطى المالى

 

 المستخلص:

تهدد ا ال راسددة الحاللددة نلددل تخنددل اللدد  ل راددر الخإددل ل راسددة مدد   ن تلاللددة   ددود    ددة         
عكد   ذلد   ىدل ال رار  إلة تأ ذ شكل منحندل يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل 

كلدا تهد ا  من الع ي  من ال راسات التل ش ضحت شن الع  ة يانهلا  إلة تأ ذ شدكل  دم مسدت.ل  
كلتغار مُحفز  ىل الع  دة رادر الخإلدة النق ية تأثار توزيعات اارباح  دراسةهذه ال راسة شيضاً نلل 

 ج  اللنةأة   الرافعة  ن تبار شثر كل من يت كلا اللُحتلىة يان ااطةإة اا تلاولة  ااداا اللالل  
اللاللددة   فددافل الدد  ل  ىددل ااداا اللددالل كلتغاددرات ر ايلددة   ذلدد  مددن  دد   التإخادد   ىددل  انددة 

شركة م ر ة بلؤشر اللسةوللة اا تلاولة لىةركات بالخورفدة اللردرية  د   الفتدرة  40تتكون من 
   ا د ة يلاطدات مومسدون مدن  د    ت  الحرو   ىل يلاطات القدوام  اللاللدة2019 تل  2014من 

ر يتددددرز  كلددددا تدددد  الحرددددو   ىددددل يلاطددددات اللسددددةوللة اا تلاولددددة مددددن  دددد   شددددركة مرددددر لنةددددر 
اللعىومات  استخ م البا ث لتحىادل الخلاطدات الع يد  مدن ااسدالاص اي رداملة شهلهدا تحىادل ااطحد ار 

اللُحتلىددة يددان  ( لىتحقدد  مددن الع  ددات راددر الخإلددةPolynomial Regressionمتعدد د الحدد  د  
   اللتغارات
 
طلوذج ايطح ار متع د الح  د من ال ر ة  ش ضحت طتامج التحىال اي رامي من     تإخا       
تأ دذ شدكل معنويدة   دود    دة رادر  إلدة  (Quadratic Polynomial Regression)الثاطلدة 

  ااداا اللدالل (T)حاللدة  تلاولة فل الفترة المعكوس يان اللسةوللة اا Uمنحنل  ىل شكل  را 
  ددود    ددة راددر  إلددة  لكنهددا     مقاسدداً بلعدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة (1T+)فددل الفتددرة التاللددة 

 لعددد   العامددد   ىدددل اافدددو  بااداا اللدددالل   نددد  سلددداس للسدددت ذات دالدددة ن رددداملة رادددر معنويدددة 
تلاددل نلددل  دد   اللسددةوللة اا تلاولددة  لددل شن الع  ددة يددان ااداا اللدداللنالنتددامج  ههددذ تةددار بالتددالل 

كوطهددا    ددة راددر  إلددة تأ ددذ شددكل منحنددل بةددكل شكخددر مددن كوطهددا    ددة  إلددة تأ ددذ شددكل  ددم 
 دد م   دود تددأثار معنددو  لتوزيعدات ااربدداح النق يددة  ىدل الع  ددة راددر كلددا ش ضدحت النتددامج   مسدت.ل 
ا يو ددد  تدددأثار تفدددا ىل  بلعندددل   دددر ااداا اللدددالل  مؤشدددرات يدددان اللسدددةوللة اا تلاولدددة    الخإلدددة

 ىددل ااداا اللددالل  دد   الفتددرة  (T)لسددةوللة اا تلاولددة  توزيعددات ااربدداح  دد   الفتددرة الحاللددة ىل
 (.1T+)التاللة 

 
  ايطحد ار متعد د      دة رادر  إلدةااداا اللالل  شطةإة اللسةوللة اا تلاولة كلمات الفهرسة:

  ق ية  توزيعات اارباح النالح  د
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Study the effect of Dividend on the relationship between Social 

Responsibility Activities and Financial Performance through the Non-

linear Approach 

Abstract: 

The current study aims to adopt the non-linear approach to study the 

possibility of a non-linear relationship that takes the Shape of a curve between 

social responsibility activities and financial performance, in contrast to many 

studies that showed that the relationship between them is linear and takes the 

Shape of a straight line  This study also aims to examine the effect of cash 

dividends as a moderator variable on the potential non-linear relationship 

between social activities and financial performance. The effect of the firm size, 

financial leverage, and net income on financial performance are also tested as 

control variables. This has been achieved by applying to a sample consisting of 

40 companies listed in the Corporate Responsibility Index of the Egyptian Stock 

Exchange, during the period from 2014 until 2019. The financial data has been 

collected from Thomson Reuters database. CSR data has been collected from 

Company of Egypt for Information Dissemination (EGID). The researcher used 

many statistical methods to analyze the data such as “Polynomial Regression 

models”, to verify whether the potential non-linear relationships between the 

variables are existed. 

 
The results of statistical analysis, through the application of the Quadratic 

Polynomial Regression, indicated that there is significant non-linear relationship 
that may take the shape of an inverted U-shaped curve between social 
responsibility in the current period (T) and the financial performance in the 
following period (T + 1) as measured by return on equity (ROE), and that there is 
no significant non-linear relationship between social responsibility and financial 
performance as measured by return on assets (ROA). Consequently, these 
results confirm that the relationship between financial performance and social 
responsibility tends to be a non-linear relationship that takes the shape of a 
curve more than it is a linear relationship that takes the shape of a straight line . 
The results also showed that there is no significant effect of the cash dividends 
on the non-linear relationship between social responsibility and financial 
performance indicators (ROA & ROE). In other words, there is no interaction 
effect of social responsibility and cash dividends during the current period (T) 
on the financial performance during the next period (T+1). 

 
Keywords: Social Responsibility, Financial Performance, Dividends, Non-

linear relationship, Polynomial Regression Model. 
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 المقدمة وطبيعة المشكلة:. 1
تُلثل اللسةوللة اا تلاولة لىةركات ن    مجاات الج    النقاش الفكر  يان الكثار من   

البا ثان من  اث مخلعة  شهللة  م   نلتزام اللنةآت باللسدةوللة اا تلاولدة  تأثارهدا  ىدل ااداا 
لاولددةن طاددراً لتركاددز مجتلدد  اا لددا  اللددالل   طتلجددة لتزايدد  ايهتلددام بةددكل مإددرد باللسددةوللة اا ت

 ىددل القضددايا الخاةلددة  اا تلاولددة  اا  سلددة     ددود الع يدد  مددن الضددغوس اا تلاولددة  السلاسددلة 
 اي ترادية  ىل ندارة اللنةآت من ش ل اا ذ فل اي تبار الآثار اا تلاولة  الخاةلة الناتجة  ن 

لددل زيددادة ايهتلددام باللةدداركة اللجتلبلددة   الخاةلددة  ملارسددة شطةددإتها اي ترددادية  فىقدد  شد  ذلدد  ن
 طلددو  جدد  ااطةددإة  الللارسددات اللرتبإددة يهددا  ىددل طإددا   اسدد    هددو مددا شد  نلددل زيددادة  جدد  
ايطفدددا  اللدددرتبم يهدددذه ااطةدددإة  زيدددادة  جددد  اللدددوارد اللخرردددة لهدددا مدددن  خدددل اللنةدددآت   لددداد  

 ( Barnea & Rubin, 2010ن 2014
 

نلددل شن  جدد  ايطفددا   ىددل ااطةددإة  Arendt & Brettel (2010) ةدراسدد ةددارت     
 310فقم  فل للا يقرب من  2008اا تلاولة  الخارية فل الوايات اللتح ة اامريكلة فل  ام 

يىادون د ار ا    400 جد  هدذا ايطفدا  فدل تزايد  مسدتلر  تدل تجدا ز الدد   لق  ظدليىاون د ار  
 الدذ  يىدغ هلد   2016يىادون د ار  مقارطدة بعدام  410ايقرب مدن ن  اث يىغ م2017مرة فل  ام 
  يانلا تزاي   ج  (Giving USA Foundation, 2018)يىاون د ار تقريباً  389 ج  ايطفا  

يىاددددون د ار  427ن  اددددث يىددددغ مددددايقرب مددددن 2018هددددذا ايطفددددا   بىددددغ ش ىددددل مسددددتويات  فددددل  ددددام 
(Giving USA Foundation, 2019) جدد  ايسددتثلارات العالللددة فددل ااطةددإة   كلددا شن 

تريىادون د ار   ززدادت هدذه ايسدتثلارات بةدكل  3 13   يىدغ  2012اا تلاولة  الخاةلة فل  ام 
  (GSIA, 2014) 2014تريىادون د ار فدل  دام  8 18كخار   اً     فترة  ردارة  ادث يىغدت 

يىدغ  2018   فل  ام 2016يباً فل  ام تريىاون د ار تقر  9 22يانلا يىغ  ج  هذه ايستثلارات 
 Barnea & Rubin   لقد  ششدار كدل مدن (GSIA, 2018)تريىادون د ار  7 30مدا يقدرب مدن 

نلل شن النفقات اا تلاولة فل الع ي  من الةركات شفدبحت  دزااً شساسدلاً مدن  لىلاتهدا   (2010)
 امددت  دد    ددام  (General Electric)فعىددل سددخال اللثددا  شددركة  اناددرا  نللكتريدد  اامريكلددة 

مىاون د ار  ىل الخرامج اا تلاولة اللختىفدة    ىدل  160يىاون   3بإطفا  ما يقرب من  2007
التكنولو لددا  التقنلددات الخاةلددة الج يدد ة لىحدد  مددن الآثددار السددىخلة اطةددإتها  ىددل الخاةددة   هددو مددا يلثددل 

 % من شربا ها 15 والل 
 

ت البددا ثان بضددر رة زيددادة ايهتلددام ي راسددة الع  ددة يددان  لقدد  نطعكدد  ذلدد   ىددل تو هددا      
 جدد  ايسددتثلار  ايطفددا  اللتزايدد   ىددل شطةدددإة  بددرامج اللسددةوللة اا تلاولددة مددن  خددل الةدددركات  

ش  الآثدار اي تردادية اللحتلىدة  – م   تأثار ذل   ىل شدامها اللالل  سللتها فل ااسدوا  اللاللدة 
راا التدل تةددار نلددل نمكاطلددة     افدة فددل ظددل   دود الع يدد  مددن الآ-لللارسدة ااطةددإة اا تلاولددة

تدأثار التكداللا اللرتفعدة اطةددإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ىدل ااداا اللددالل بردورة  كسدلة   لدداد  
 (.Izzo & Donato, 2012; Ahmed, 2017; Law et al. 2019ن 2014
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 Lee & Park, 2009; Mishra & Suar, 2010; Awaysheh et)يةدار كدل مدن   

al., 2020)   تأثار شطةإة اللسةوللة اا تلاولة لىةركات  ىل ااداا نلل شط  من الضر ري تح ي
اللددالين  اددث تعتخددر  ا دد ة مددن القضددايا الهامددة  الرملسددلة    ىددل الددرر  مددن تعدد د ال راسددات التددل 

ن  ادث يدان البدا ثانش ريت فدل هدذا اللجدا  نا شن هدذه النقإدة البحثلدة مازالدت محدل  د ا كخادر 
فل ظل الل  ل الخإل     ة  إلة مردية ش     ة  توفل البا ثان نلل طتامج متباينة  مختىفة

     إلة  كسلة ش    م   ود    ة(
 

، Barnett & Salomon (2012)مثدل  الع يد  مدن البدا ثان النتدامج اللختىفدةدفعدت هدذه 

 (Nollet et al. (2016 ، (Sun et al. (2019 ، Maqbool & Bakr (2019) ،

 Franco et al., (2020) ، Nuber et al. (2020)  نلددل محا لددة دراسددة هددذه الع  ددة مددن
-Non مناور مختىد   هدو ن تلاللدة   دود    دة رادر  إلدة شكثدر تعقاد اً  اللد  ل رادر الخإدل

linear or Curvilinear approach ن  اله ا شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل( يان
من ذل  هو محا لة فه  مخلعة الع  ة يانهلا  ىل طحدو شفضدل  فهد  كل لدة نسدتجابة ااداا اللدالل 

 لىسىوكلات اا تلاولة 
 

ال راسددددات التددددل تنا لددددت الع  ددددة راددددر الخإلددددة يددددان شطةددددإة اللسددددةوللة  هددددذه يلكددددن تقسددددل 
توفدىت نلدل   دود    دة المجموعة الأولى، مجلو تان رملسداتان:  نلل اولة  ااداا اللاللاا تل

يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللداللن U (U-Shaped )رار  إلة تأ ذ شكل  را 
 السدخص فدل هناك    ة  كسدلة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللداللن  يعنل ذل  شن 

ملارسددددات اللسددددةوللة اا تلاولددددة  ندددد  مسدددتوياتها اللنخفضددددة طسددددخلاً تتضددددلن الع يدددد  مددددن  ذلددد  شن
  نضددافةً نلددل شن العوامدد   اللندداف  هدداشداا تلثددل  خةدداً مباشددراً  ىددلالتكدداللا التددل تتحلىهددا اللنةددأة   

 لدددن يدددت  اللرتبإدددة يهدددا لدددن تتحقددد   نددد  هدددذه اللسدددتويات اللنخفضدددة مدددن الللارسدددات اا تلاولدددة  
 يسددتلر ذلدد  ايطخفددالأ فددل ااداا اللددالل   هددا يواسددإة اامددراا شفددحاب اللرددال  اللختىفددةندراك

 تل الوفو  نلل طقإة معانة يخ ش بع ها ااداا اللالل فل ايرتفاع مرة ش ر   ىل طحو ش ىل مدن 
(   السخص فل ذل  شن اللنةأة تخ ش فدل تحقاد  مسدتويات    ة مرديةاللستو  الساي  لهذا ااداا  

مرتفعدددة مدددن الللارسدددات اا تلاولدددة   بالتدددالل تحقاددد  اللزايدددا  اللنددداف  اللرتبإدددة يهدددذه الللارسدددات 
بةدكل يفدو  التكدداللا التدل تتحلىهدا فددل سدخال شداا هددذه الللارسدات  كلدا يلكددن ل مدراا شفددحاب 

ل اللرددال  ندراك هددذه الللارسددات  ش ددذها فددل اي تبددار فددل  ددراراته  ايسددتثلارية   هددو مددا يددؤد  فدد
 ;Barnett & Salomon, 2012) مدن شمثىدة هدذه ال راسدات  النهايدة نلدل تحسدن ااداا اللدالل 

Miras‐Rodríguez et al., 2015; Chen et al., 2018; Franco et al., 2020; Nuber 

et al., 2020). 
 

 Uتوفدددىت نلدددل   دددود    دددة رادددر  إلدددة تأ دددذ شدددكل  دددرا فقددد  لمجموعـــة اليانيـــة، اشمدددا 
يان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللداللن  يعندل ذلد   (Inverted U-Shaped) معكوس
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يدددادة مسدددتو  شداا هدددذه الللارسدددات يدددرتبم نرتبددداس اللنةدددأة بللارسدددات اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ز شن 
   هدذا التحسدن طتلجدة لتحقاد  اللنداف   اللزايدا اللرتبإدة يهدذه ااطةدإةمردياً بااداا اللدالل لىلنةدأة 

(  طةددإة اللسددةوللة اا تلاولددةفددل ااداا اللددالل يسددتلر  تددل طقإددة معانددة  اللسددتويات اللعت لددة ا
 دة  كسدلةن طتلجدة تخندل اللنةدأة مسدتويات مرتفعدة  مبدالغ  بع  هذه النقإدة تتحدو  الع  دة نلدل   

    يترتص  ىاها تحلل تكاللا مرتفعة تفو  اللناف  اللحققة  فاها من شطةإة اللسةوللة اا تلاولة

 ;Wagner & Blom, 2011; Park, 2016; Sun et al., 2019)  مدن شمثىدة هدذه ال راسدات

Xie et al., 2019). 
 

 (:1 رلأ ايتجاهات السابقة من ال راسات من     الةكل التالل  شكل ر   يلكن 

 
المصدر: إعداد  –: العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى من منظور غير خطى 1)شكل رقم 

 الباحث فى ضوء الدراسات السابقة(
 

"فرضــــية التــــأثير  :مددددن ال راسددددات فددددل تفسددددار الع  ددددة محددددل ال راسددددة  ىددددل كددددل تعتلدددد  هددددذه
 التددل تعنددل ضددر رة   ددود تددأثار  ادد  لىلنةددأة  (Social Impact Hypothesis) الاجتمــاعى"

 ,Freemanلد "نظرية أصحاب المصالح" تعتل  هذه الفرضلة  ىل   ىل اللجتل  الذ  تعلل هل  

ردال     التل تفترلأ شن   ود تواف  يان رغبات  تو عات مختى  اامدراا شفدحاب الل(1984)
 اللساهلان   العامىان   العلد ا   اللدوردين   الخاةدة   اللجتلد  ككدل(  بدان ماتق مد  اللنةدأة لهد ن 
ش  سلام اللنةأة يتىخلة تو عات مختى  اامراا اللهتلة التل تؤثر ش  تتأثر بأطةإتها  سوا يؤد  

ل لىلسددةوللة اا تلاولددة نلددل تحسددان ااداا اللددالل لىلنةددأة  سللتهددا السددوسلة  ش  يو دد  تددأثار نيجدداي
 هل تستن  نلل  ،"فرضية المفاضلة بين العائد والتكلفة"كلا تعتل  شيضاً  ىل   ( ىل ااداا اللالل

ــة الكلاســيكية"  التددل تفتددرلأ شن شداا   Friedman, (1962; 1970) التددل ششددار نلاهددا "النظري
  لايددة الخاةددة     مددة اللجتلدد ( مثددل اا لددا   التخر ددات الخاريددة     شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة

يُحلددل اللنةددأة يتكدداللا راددر ضددر رية ش  نضدداهلة تتجددا ز العوامدد  اللنتاددر تح.لقهددا مددن  راا هددذه 
ااداا ااربددداح اللحققدددة    تدددأثار سدددىخي  ىدددل ااطةدددإة   بالتدددالل يكدددون لهدددذه ااطةدددإة اا تلاولدددة 

 "الناريدددة اللو ددد ة Marom (2006) هدددو مدددا شمىددد   ىلددد  لىلنةدددأة   سللتهدددا السدددوسلة   اللدددالي
Unified Theory" تفسدار الع  دة يدان  ند   فرضداتان السدابقتانطادراً اطهدا تجلد  يدان كدل مدن ال

 اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل 
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بالنسدددبة لىوضددد  فدددل الخاةدددة اللردددرية  فدددإن معاددد  ال راسدددات التدددل تنا لدددت الع  دددة يدددان شطةدددإة     
اللُعتلد   ىدل نسدتخ ام ااداا اللدالل كاطدت تركدز فقدم  ىدل اللد  ل الخإدل اللسةوللة اا تلاولة   
ن مبللدة  2010 خد  الفتداح  ن 2010 قدل   مدن شمثىدة هدذه ال راسدات    طلوذج ايطح ار الخإدل

شددو ل   ن2016ن يوسدد   2016ن محلدد     ددر ن  2015ن  خدد  الددر ل   2014ن  لدداد  2011
 ; 2019Ahmed, 2017   خددد  الدددراز   2019ن بخادددت    دددر ن  2018رمضدددان   ن2017

Moghazy, 2017;)  
 

ش  دراسدات فدل الخاةدة اللردرية  ا لدت دراسدة  -فل    د  ىل   -ل  يج  البا ث  بالتالل 
الع  ددة راددر الخإلددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدداللن  اددث شن معادد  ال راسددات 

قها  ىل ال    اللتق مة مثل: الوايات اللتح ة اامريكلة  ت  تإخل التل تنا لت الع  ة رار الخإلة
 شللاطلا   زطجىترا   كوريا  ش  التإخا   ىل  انة د للة تتضلن مجلو ة من ال    اا ر بلة  يانلا 
 امددت دراسددة  ا دد ة فقددم بددالتإخا   ىددل الهندد    بالتددالل سددلحا   البا ددث دراسددة مدد     ددود    ددة 

يهدد ا محا لددة تقدد ي  فهدد  شفضددل  ل راسددة بددالتإخا   ىددل الخاةددة اللرددريةراددر  إلددة يددان متغاددرات ا
   لهذه الع  ة

 
 فل سخال فه  هذه الع  ة  ىل طحو شفضل  ا لت الع ي  من ال راسات التركاز  ىل دراسة 

ش ددذ  مددن  دد  الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل برددورة راددر مباشددرةن ش  
تُؤثر  ىل هذه الع  ة فل اي تبار  متغادرات  سدلإة  تُفسر ش  اللتغارات التل يلكن شنالع ي  من 

ش  مُحفزة(ن  اث شن   م ش ذ مثل هذه اللتغارات فل اي تبار    يُعتخر سدخباً لىنتدامج اللختىفدة يدان 
 ل  ال راسات السابقة هللا يتعى  بالع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللال

 
ركددزت معادد  ال راسددات السددابقة  ىددل دراسددة اللتغاددرات اللرتبإددة بخىدد  ال.للددة  تعاددل  ثددر ة 
 ربحلدددة اللنةدددأة  سدددواا بةدددكل  سدددلم ش  مُحفدددز(  مثدددل: اللادددزة التنافسدددلة   سدددلعة اللنةدددأة   در دددة 

 Luo & Bhattacharya, 2006; Galbreath & Shum, 2012; Saeidi)رضداا العلد ا 

et al., 2015; Kim et al., 2018; Ali et al., 2020) وكلدة الةدركات    (Kabir & 

Thai, 2017)   در ة اللنافسة فل الرنا ة (Long et al., 2020)نا من ال راسات    رارها  
لثددددر ة  اللتلثىددددة فددددل شن ال راسددددة الحاللددددة تحددددا   التركاددددز  ىددددل اللتغاددددرات اللرتبإددددة يتوزيدددد  هددددذه ا

 Benlemlih (2019) كدددددل مدددددن  يتفددددد  البا دددددث فدددددل ذلددددد  مددددد  دراسدددددة "توزيعـــــات الأربـــــاح".

Rakotomavo (2012); ادث ركدزت كدل منهلدا  ىدل دراسدة مد   تدأثار ااطةدإة اا تلاولدة ؛ 
 ىل توزي  ثر ة اللساهلان  توزي  اارباح(  ي اً من التركاز فقدم  ىدل كل لدة تدأثار هدذه ااطةدإة 
دد  توزيعددات ااربدداح  ا دد ة مددن شهدد  القضددايا فددل كتابددات اللحاسددبة   ىددل  ىدد  هددذه الثددر ةن  اددث تُع 

يل طاراً لع  تها اللباشرة باللساهلان   تأثارها  ىل ال.للة السوسلة اسه  اللنةدأة  كلدا شطهدا  التلو 
تعتخر ش   القرارات اللاللة الرملسلة التل توا   ايدارة العىلا كوطها اللسةولة  ن  رار توزي  ااربداح 

اللختىفة لىلنةدأة   منهدا  ىل اللساهلان ش  ن تجازها من ش ل ن ادة نستثلارها فل تلويل ااطةإة 
نضدددافةً نلدددل مدددا سدددخ  فدددإن البا دددث يحدددا   شن يأ دددذ فدددل اي تبدددار  شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة 
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بإ تباره  ش   شه  اامراا شفحاب اللرال    -برفة  افة-مناور ش    هة طار اللساهلان 
بددا ل اامددراا  ذلدد   ىددل  كدد  الع يدد  مددن ال راسددات التددل كاطددت تأ ددذ فددل اي تبددار   هددة طاددر 

 شفحاب اللرال  
ش ضحت الع ي  من ال راسات شط   ن  سلام اللنةأة يتخنل شطةإة اللسةوللة اا تلاولة كأ   
ايستراتلجلات التل    يُلْكن من   لها تحسان ااداا اللالل فإطها تحتاج نلل توفار اللوارد اللاللة 

   بالتالل فإن شداا شطةإة اللسةوللة اا تلاولة ال زمة للإطفا   ىل هذه ااطةإة  ايستثلار فاها
 دد  يددؤد  نلددل نطخفددالأ توزيعددات ااربدداحن  اددث مددن اللتو دد  شن تىجددأ اللنةددآت اللسددةولة ن تلاولدداً 
نلل تخ لض مستويات توزيعات ااربداح النق يدة  زسدتخ ام هدذه النق يدة فدل تلويدل شطةدإة اللسدةوللة 

ت شطةإة اللسةوللة اا تلاولة تؤد  نلل نطخفدالأ تكىفدة اا تلاولة   السخص فل ذل  شن ملارسا
   بالتدالل يكدون لد   (Dhaliwal et al. 2011; El Ghoul et al. 2011)  قدو  اللىكلدة

اللنةأة  وافز شكخر للإستثلار ن تلاداً  ىل مرادر التلويل ال ا ىلة طادراً يطخفدالأ القادود اللاللدة 
 تكىفة  قو  اللىكلة    ىل هذه اللرادر مُتلثىةً فل نطخفالأ

 
 ,Rakotomavo, 2012; De Villiers & Ma) مثدل فدل  دان ششدار الدبعض اا در

2017; Cheung et al., 2018; Benlemlih, 2019)  نلددل شن شداا شطةددإة اللسددةوللة
كددن اللنةددآت مددن تحقادد  مسددتويات مرتفعددة مددن ااربدداح طتلجددة اللزايددا  اللندداف  التددل ل  اا تلاولددة يُ 

ن دادة نسدتثلار  دزا مدن هدذه ااربداح   مدن ثد تعود  ىل اللنةأة من تخندل الللارسدات اا تلاولدة  
ارباح اللقررة لىلستثلرين د ن ش  تأثار  ىل مستو  هذه فل ااطةإة اا تلاولة  شداا توزيعات ا

التوزيعددات  يددل  يلكددن شن يددؤد  ذلدد  نلددل زيددادة مسددتو  توزيعددات ااربدداح   بالتددالل  فددإن التسددا   
ش  ن تجازهددا   ىددل اللسدداهلان هددل سلددام اللنةددأة يتوزيد  ااربدداحالدذ  يلكددن نثارتدد  فددل هدذا الردد د  

 ؟  للارسات اا تلاولة    يكون ل     ة بااداا اللالل لىلنةأةنستثلارها فل الن ادة من ش ل 
 

، Hunjra (2018)        بددالر وع نلددل ال راسددات السددابقة   دد  البا ددث شن دراسددة كددل مددن

ي راسددة الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل فددل  ا(  امتدد2018   خدد  العاددل   
يُلْكددن شن يفسددر الع  ددة  ((Mediator Variable  ات ااربدداح كلتغاددر  سددلمظددل   ددود توزيعدد

ىُرت طتامج هدذه ال راسدات نلدل شن شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة تدؤثر  ىدل  الخإلة يانهلا   لق    
ااداا اللدالل نيجايلدداً  يلكدن تفسددار ذلد  التددأثار مددن  د   توزيعددات ااربداحن  اددث شن الللارسددات 

الجا ة تدؤد  نلدل زيدادة شربداح اللنةدأة   بالتدالل زيدادة مسدتو  توزيعدات ااربداح اللقدررة اا تلاولة 
 لىلستثلرين  تعال  ثر ة اللساهلان   من ث  تحسن ااداا اللالل  

فددل ضددوا العددرلأ السدداي   يحددا   البا ددث فددل ال راسددة الحاللددة ن تبددار مدد   تددأثار مسددتو  
 ىدل الع  دة رادر الخإلدة اللُحتلىدة  (Moderator Variable)توزيعدات ااربداح كلتغادر مُحفدز 

اطةدددإة  يددان شطةدددإة اللسددةوللة اا تلاولدددة  ااداا اللدددالل   بلعنددل   دددر دراسدددة التددأثار التفدددا ىل
لىتحقددد  ملدددا نذا كدددان تدددأثار شطةدددإة ،  ىدددل ااداا اللدددالل اللسدددةوللة اا تلاولدددة  توزيعدددات ااربددداح

للالل    يتأثر ش  يعتل   ىل متغار   ر  هدو مسدتو  توزيعدات اللسةوللة اا تلاولة  ىل ااداا ا

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Rakotomavo%204_10.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Rakotomavo%204_10.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/DeVilliers%204_7.docx
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/DeVilliers%204_7.docx
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Cheung%204_5.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Benlemlih%204_3/Benlemlih.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/3-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح%20والأداء%20المالى/5_1.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/عربى/2_14..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/عربى/2_14..pdf


  لأداء المالىتوزيعات الأرباح على العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية وا         محمد جمال   

 

 

151 
 2021 -العدد الأول                          ية والتجارية    مجلة الدراسات المال

 

اارباح النق يةن ش  شن مستو  توزيعات اارباح النق يدة  د  يُعد   ش  يُغادر مدن مخلعدة الع  دة محدل 
 ال راسة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل  

 
ل الع  دة محدل ال راسدة يلكدن شن كلا يُلْكن لتوزيعدات ااربداح شن تدؤثر  ىد فسارمن ش ل ت

الناريددات مثددل: طاريددة الوكالددة   طاريددة شفددحاب اللرددال    فددل  دد  د  بعددضيددت  اي تلدداد  ىددل 
 ىدد  البا ددث فددإن هددذه الع  ددة لدد  يددت  ن تبارهددا فددل ال راسددات السددابقة   بالنسددبة لىوضدد  فددل الخاةددة 

اسدددات  امدددت بإ تبدددار هدددذه نلدددل ش  در  -فدددل  ددد  د  ىلددد   –اللردددرية لددد  يتوفدددل البا دددث شيضددداً 
 الع  ة 
 

 لهذا البحث فيما يلى:  يةالبحي تتميل التساؤلاتفى ضوء العرض السابق 
هل هنداك    دة رادر  إلدة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل بالنسدبة للنةدآت  -1

  اا لا  العامىة فل الخاةة اللررية ؟

 كلتغادر مُحفدز(  ىدل الع  دة رادر الخإلدة اللُحتلىدة  هل يؤثر مستو  توزيعات ااربداح النق يدة -2
بالنسددبة للنةدددآت اا لددا  العامىدددة فددل الخاةدددة  يددان شطةددإة اللسدددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدددالل

 ؟ اللررية
 أهداف البحث:. 2

دراسددة (  ش اً  لددا:     ه اانرملسدد انهدد ف دد   هددذه ال راسددة نلددل تحقادد  مددن يسددعل البا ددث  
تأ دذ شدكل يان شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل    ود    ة رار  إلةم   ن تلاللة 

 ذلد   ىدل العكد  مدن معاد   من     التإخا   ىل اللنةآت العامىة فل الخاةة اللررية منحنل 
تأ ددذ   إلددة   ددة ششدارت نلددل شن الع  ددة يانهلددا التددل ال راسدات التددل ش ريددت فددل الخاةددة اللرددرية   

( دراسة تأثار مستو  توزيعدات ااربداح النق يدة كلتغادر مُحفدز  ىدل الع  دة  ثاطلاً   ت.ل شكل  م مس
رار الخإلة اللُحتلىة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل   بلعندل   در دراسدة مدا نذا 

 داا اللدالل ىدل اا كان هناك تأثار تفا ىل لتوزيعات اارباح النق يدة  شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة

  فل الخاةة اللررية للنةآت اا لا 
 ض البحث:و فر . 3

 لأ ال راسة كلا يىل:   فل ضوا مخلعة اللةكىة  شه اا ال راسة يلكن فلارة فر 
تو      ة رار  إلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا : (H1)الفرض الأول 

  اللالل 
توزيعددات ااربددداح النق يددة  ىدددل الع  ددة يدددان ا يو ددد  تددأثار للسدددتو  : (H2)الفــرض اليـــانى 

 شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل 
 
 :البحثأهمية . 4

ل راسدة الع  دة يدان شطةدإة اللسدةوللة التدل  فدزت البا دث  تتلثل شهللة ال راسة  الد  اف  البحثلدة
 ددود  دد   كخاددر  ددو    (  ش اً       :اا تلاولددة  ااداا اللددالل فددل ظددل اللدد  ل راددر الخإددل فددل
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مخلعة الع  ة يان ااطةإة اا تلاولة  ااداا اللالل فل ال راسات السدابقةن  ادث لد  تتوفدل هدذه 
ظهور نتجاهات   ي ة فل ال راسات السابقة  ند  (  ثاطلاً        ال راسات نلل طتلجة  امعة   اسلة 

   اللتلثىدة فدل اللد  ل رادر الخإدل لالع  ة يان شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالدراسة 
(  دد م  رابعدداً  رغبددة البا ددث اللةدداركة فددل هددذا الجدد    اللنا ةددة  ددو  هددذه اللةددكىة البحثلددة (  ثالثدداً 

دراسة الع  ة رار الخإلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل من مناور رادر  إدل 
اللسدداهلة فددل التعددرا  ىددل (   امسدداً   للددة تإخلقدد    هددو مددا تحددا   ال راسددة الحافددل الخاةددة اللرددرية

تأثار مستو  توزيعات اارباح النق ية  ىل الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل  
  فل    د  ى  البا ث فإن هذه الع  ة ل  يت  ا تبارها فل ال راسات السابقة 

 

 :البحثمنهج . 5

ة  ن الخإوات التل يتبعها البا ث من ش ل تحقا  شه اا ال راسدة  منهجلة ال راسة هل وبار       
نتب  البا ث  ن  تإخا   لق   محا لة اي ابة  ىل تسا اتها البحثلة اللإر  ة   ز تبار فر ضها  

 ىدل ا تلدار اللدنهج الكلدل  تقدوم   التدل (Positivism Paradigm)فىسفة اييجايلة الهذا البحث 
(Quantitative)  الددذ  يركددز  ىددل  لدد  الخلاطددات الكللددة   زسددتخ ام النلدداذج  لدد  الخلاطددات  ندد   

ا تلدار  ىدل  كلا تعتلد  هدذه الفىسدفةالرياضلة  اي راملة التل تربم يان    ات السخص  النتلجة  
(  هدو يقدوم  ىدل شسداس   دود طاريدة (Deductive)م  ل ا تبار الناريات  الل  ل ايسدتنبامل 

اللتغاددرات التددل تلثددل الادداهرة محددل  الع  ددة يددان و ددودة بالفعددل تةددرح  تفسددر ش   دد ة طاريددات( م
ال راسددة  مثددل طاريددة الوكالددة  طاريددة شفددحاب اللرددال (  ثدد  بعدد  ذلدد  يددت  نشددتقا  فددر لأ ال راسددة 

ثددد  يدددت  تردددلل  مريقدددة البحدددث ال زمدددة لجلددد  الخلاطدددات  تحىاىهدددا مدددن هدددذه الناريدددة  ش  الناريدددات(  
البحددث   منهجلددة(    تتلثددل  إددوات تبددار هددذه الفددر لأ  زثبددات مدد   فددحتهان ردداملاً مددن ش ددل ا

 اللتبعة فل ال راسة الحاللة هللا يىل:
  2019  تل  ام  2014تح ي  الفترة الزمنلة محل ال راسة  التل تلت  من  ام  -1
شددددركة مددددن الةددددركات الل ر ددددة فددددل مؤشددددر اللسددددةوللة  40تح يدددد   انددددة ال راسددددة  التددددل يىغددددت  -2

 بالخورفة اللررية   اا تلاولة
 ادث  دام  تجلل  الخلاطات ال زمدة لى راسدة مدن  د   اي تلداد  ىدل اللردادر الثاطويدة لىخلاطداتن -3

 Thomson)مدددن  ددد    ا ددد ة يلاطدددات مومسدددون ر يتدددرز  البا دددث يتجللددد  القدددوام  اللاللدددة

Reuters/ Refinitiv)   شدركة   كلا ت  الحرو   ىل يلاطات اللسدةوللة اا تلاولدة مدن  د
 .Egypt for Information Dissemination (EGID)مرر لنةر اللعىومات 

 تح ي  متغارات ال راسة   شسالاص سلاس هذه اللتغارات  -4
مددن ش ددل ن تبددار ترددلل   بندداا النلدداذج اي ردداملة لى راسددةن  اددث تدد  فددلارة طلددوذج نطحدد ار  -5

  فرلأ ال راسة
ام البا ددددث بددددإ راا اي ردددداا الوفددددفل تح يدددد  شسددددالاص التحىاددددل اي رددددامل لىخلاطدددداتن  اددددث  دددد -6

للتغادرات ال راسددة مددن  دد   اا تلدداد  ىددل كدل مددن الوسددم الحسددايل  ايطحددراا اللبلددار   كلددا 
 دام البا ددث بدإ راا اي ردداا ايسدت الل ش  التحىاىددل مددن  د   تإخادد  تحىادل نرتبدداس يارسددون  
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  (Polynomial Regression Models)ايطحدد ار متعدد د الحدد  د  وذج كددذل  تإخادد  طلدد
  (Non-Linear or Curvilinear Moderation) طلوذج 

 
 :بحثال نطاق. 6

يت  التإخا   ىل الةركات رار اللاللة اللقا ة بالخورفة اللررية   بالتالل يخرج  دن طإدا  
التإخاددد  فدددل ال راسدددة الحاللدددة القإددداع اللدددالل اللتلثدددل فدددل: القإددداع اللردددرفل  الخندددوك(   شدددركات 

اللؤسسددات اللاللددة راددر اللرددرهلة   ذلدد  طاددراً للددا يتلتدد  بدد  القإدداع اللددالل مددن مخلعددة التددأمان    
 يت  التركاز  ىل توزيعات اارباح النق ية فقم  لل   لل  ششكا  توزيعات اارباح كلا   افة 

 
 :البحثخطة . 7

ش سدام  شربعدةنلدل  البحدث  فقد   سد  البا دث الجدزا التدالي مدن البحدثسبلاً طحدو تحقاد  شهد اا       
ال راسدددات السدددابقة التدددل تنا لدددت الع  دددة رادددر القسددد  اا  :  البا دددث  ددد   يعدددرلأ ادددث   رملسدددلة

تحىادل لىنتدامج التدل توفدىت نلاهدا كدذل      الخإلة يان شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل
ال راسددات   الثدداطل: كلددا يتنددا   البا ددث  دد   القسدد     زشددتقا  الفددرلأ اا   لى راسددةهددذه ال راسددات

  التل تنا لت تأثار توزيعات ااربداح  ىدل الع  دة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل
يانلدددا      زشدددتقا  الفدددرلأ الثددداطل لى راسدددة كدددذل  تحىادددل لىنتدددامج التدددل توفدددىت نلاهدددا هدددذه ال راسدددات

نددا   كددل مددن منهجلددة البحددث  مددن  دد   ت ال راسددة التإخل.لددة لددث دد   القسدد  الثاالبا ددث  يعددرلأ
  فددل  ددان يتنددا   البا ددث  التحىاددل اي رددامل لىخلاطددات   منا ةددة النتددامج التددل سددات  التوفددل نلاهددا

   ال راسات اللستقخىلة  اللساهلات  التوفلات نتامج: الخ فة  الراب     القس  ال
 
 :القسم الأول. 8
بـين  Linear Relationship-Nonخطيـة العلاقة غير ال التى تناولت السابقة الدراسات. 8/1

 :أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى
البا ددددث  ددددرلأ ال راسددددات التددددل تنا لددددت مدددد   تددددأثار شطةددددإة اللسددددةوللة اا تلاولددددة  يحددددا   

  دود    دة رادر  إلدة ن تلاللدة  كلتغار مستقل(  ىل ااداا اللالل لىلنةأة  كلتغار تاب (  م   
 دل تحىادل النتدامج التدل توفدىت نلاهدا هدذه ال راسدات بةدكل شكثدر د دة   ضدو اً سدوا يانهلا   مدن ش

ن تتنددا   اللجلو ددة الفرولددة اا لددل منهددا ال راسددات نلددل مجلددو تان فددر اتان يددت  تقسددل  هددذه ال راسددات
U (U‐shaped )التدل توفدىت نلدل   ددود    دة رادر  إلددة تأ دذ شدكل منحنددل  ىدل شدكل  ددرا 

ة اا تلاولددة  ااداا اللددالل  يانلددا تتنددا   اللجلو ددة الفرولددة الثاطلددة ال راسددات يددان شطةددإة اللسددةولل
 معكددددوس  Uالتددددل توفددددىت نلددددل   ددددود    ددددة راددددر  إلددددة تأ ددددذ شددددكل منحنددددل  ىددددل شددددكل  ددددرا 

(Inverted U‐shaped)  :سوا يت   رلأ كل مجلو ة من هذه ال راسات  ىل النحو التالل  
الدراسات التى توصلت إلى وجود علاقة غير خطية تأخذ شكل  . المجموعة الفرعية الأولى:8/1/1

 بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى: Uمنحنى على شكل حرف 
 ا لت الع ي  من ال راسات النار نلل الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا       

 كدددل مدددن دراسدددةشمثىدددة هدددذه ال راسدددات  اللدددالل مدددن   هدددات طادددر مختىفدددة  دددن اللددد  ل الخإدددل   مدددن
(Barnett & Salomon (2012 ،ار مددا نذا كاطددت الع  ددة يددان شطةددإة  التددل هدد فت نلددل ن تبدد

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/12.%20Barnett%2012.pdf


  لأداء المالىتوزيعات الأرباح على العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية وا         محمد جمال   

 

 

154 
 2021 -العدد الأول                          ية والتجارية    مجلة الدراسات المال

 

   ذل   ىل العكد  Uاللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل هل    ة رار  إلة تأ ذ شكل  را 
من معا  ال راسات السابقة  التل ششدارت نلدل شن الع  دة يانهلدا هدل    دة  إلدة  سدواا مرديدة ش  

ت فل الوايات اللتحد ة اامريكلدة  د   شركة من الةركا 1214 كسلة(   تلثىت  انة ال راسة فل 
   2006  تل  ام  1998الفترة من  ام 

فدل سلداس ااداا اللدالل لىلنةدأة  ىدل  Barnett & Salomon (2012)ن تلد  كدل مدن      
 سدته ك خدل الفوامد   الضدرامص  ايهد ك  ايطسدبة فدافل الد  ل مع   العام   ىل اافو    كدذل  

.(EBITDA) التقاللات التل تر رها من     اي تلاد  ىل ت  سلاس اللسةوللة اا تلاولة  ايانل
لىةدركات فدل الع يد  مدن الجواطدص مثدل: الخاةدة    Kinder, Lydenberg, and Dominiمؤسسدة

  الةركات   الع  ات م  العامىان    قو  ايطسان    ودة اللنتجات   اللجتل     وكلة
ن تل ت هذه ال راسة فل تحىال الخلاطات ن راملاً  ىل طلاذج ايطحد ار التربلبلدة ش  ذات      

مدن  (Polynomial Regression Models OR Quadratic Models) الد  ا  متعد دة الحد  د
ش ل ن تبار م     ود    ة رار  إلة يان متغارات ال راسة   هل تختى  فل ذل   ن ال راسات 

  السابقة التل ن تل ت  ىل طلوذج ايطح ار الخإل اللتع د من ش ل ن تبار الع  ة الخإلة 
 & Barnett)          ة التدددل توفدددل نلاهدددا كدددل مدددنتةدددار طتدددامج ال راسدددة التإخل.لددد     

Salomon (2012  اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل هل    ة رار  إلدة نلل شن الع  ة يان
يكون شدامها اللالل  ن  مستو  معان   فل سخال سعل  أةن  يعنل ذل  شن اللنةUتأ ذ شكل  را 

اللنةدددأة نلدددل زيدددادة مسدددتو  ذلددد  ااداا فإطهدددا تحدددا   ال.لدددام بالللارسدددات اللسدددةولة ن تلاولددداً كأ ددد  
حسن من شدااها اللالل   م  زيادة مستو  هذه الللارسات يخ ش ااداا ايستراتلجلات التل يلكن شن ت

ت اللسدددةوللة    السددخص فدددل ذلدد  شن ملارسدددافقدددم اللددالل لىلنةدددأة فددل ايطخفدددالأ تدد ريجلاً فدددل الخ ايددة
اا تلاولدة مثدل لللارسات اتتضلن الع ي  من التكاللا التل تتحلىها اللنةأةن  اث شن  اا تلاولة

شداا  كخاددرة تلثددل  خةدداً مباشددراً  ىددل طفقددات ماللددة ةددكل اللةددر  ات اا تلاولددة  دد  تالهبددات الخاريددة 
  نضدددافةً نلدددل شن اللزايدددا  اللندددداف  اللرتبإدددة يهدددا ا تتحقددد  فددددل الو دددت الحدددالل  فدددل اا ددددل لنةدددأةال

القردددار(  زطلدددا تحتددداج نلدددل بعدددض الو دددت مدددن ش دددل تحقاددد  هدددذه اللزايدددا  زدراكهدددا يواسدددإة شفدددحاب 
ستلر ذل  ايطخفالأ فل ااداا اللالل  تدل الوفدو  نلدل طقإدة معاندة مدن الللارسدات  ي اللرال  

اا تلاولة يخ ش بع ها ااداا اللالل فل ايرتفاع مرة ش ر   ىل طحو ش ىل من اللستو  الساي  لهذا 
ت ااداا   السخص فدل ذلد  شن اللنةدأة فدل اا دل الإويدل تخد ش فدل تحقاد  اللزايدا اللرتبإدة بالللارسدا

  اا تلاولة بةكل يفو  التكاللا التل تتحلىها فل سخال شداا هذه الللارسات  
مددا ششددار نللدد  كددل مددن  Miras‐Rodríguez et al. (2015) كددل مددن دراسددةشيدد ت      

(Barnett & Salomon (2012 ن  ادث  امدت بإ تبدار مدا نذا كدان تحسدن ااداا اللدالل لىلنةدأة
يعتخر ش   الحوافز ش  ال  اف  اي ترادية التل ت ف  اللنةأة نلل تخندل الللارسدات اللسدةولة ن تلاولداً 
تجاه الخاةة  اللجتل   مختى  شفحاب اللرال   م  اا ذ فل اي تبار ن تلاللة   ود    ة رادر 

يدددان اللتغادددرات محدددل ال راسدددة   تددد  التإخاددد   ىدددل  Uإلدددة تأ دددذ شدددكل منحندددل  ىدددل شدددكل  دددرا  
الةركات العامىة فل  إاع الإا ة  الكهرباا  هل تلثل ش   القإا ات اللىوثة لىخاةة  ىل طحو كخار  

رة د لة ش ر بلة مختىفة   ذل      الفت 26شركة مقا ة بالخورفة تنتلل نلل  89 تلثىت العانة فل 
   تدد  سلدداس ااداا اللددالل لىلنةددأة مددن  دد   معدد   العامدد   ىددل 2011  تددل  ددام  2008مددن  ددام 
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 KLD)اافو   يانلا ت  سلاس اللسةوللة اا تلاولة يواسإة التقاللات التل توفرها  ا  ة يلاطدات 

Database)   
 دل تح يد  مد   ذج ايطح ار متع د الح  د مدن شو نستخ ام طلال راسة  ىل هذه ن تل ت       

   توفدىت النتدامج نلدل شن هنداك   ود    ات رادر  إلدة يدان ااطةدإة اا تلاولدة  ااداا اللدالل
 دددوافز  مخدددررات ن تردددادية  راا السدددىوك اللسدددةو  ن تلاولددداً مدددن  خدددل الةدددركات العامىدددة فدددل  إددداع 

رتفعدة   تتلثدل شهد  الكهرباا   ت ف  هذه الحوافز الةركات نلل تخنل مسدتويات  سدىوكلات ن تلاولدة م
  ىددددل طحددددو شكثددددر تح يدددد اً فددددإن شطةددددإة اللسددددةوللة   هددددذه الحددددوافز فددددل تحسددددن ااداا اللددددالل لىلنةددددأة

اا تلاولة لها تأثار معنو   ىل ااداا اللدالل لىلنةدأة  يلكدن شدرح ذلد  التدأثار مدن  د   اللد  ل 
كات فدل  إداع الكهربداا ا رار الخإدلن بلعندل شن شداا شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة يواسدإة الةدر 

ؤد  يد بالتدالل  يترتص  ىلد  ش   وامد  ش  منداف  ن تردادية  ند  مسدتويات  العاديدة ش  اللنخفضدة طسدخلاً 
ذل  نلل نطخفالأ ااداا اللدالل   شن هدذه العوامد  تاهدر فقدم  ند  مسدتويات ايلتدزام اللرتفد  بأطةدإة 

ملة ش  رادددر  اديدددة مدددن  خدددل هدددذه الةدددركات     دددود سدددىوكلات ش  سلدددة نسدددتثنا اللسدددةوللة اا تلاولدددة
   بالتالل يؤد  ذل  نلل تحسن ااداا اللالل 

نلددل ن تبددار مدد     ددود    ددة راددر  Chen et al. (2018) كددل مددن دراسددةهدد فت        
  إلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل   مد   تدأثار اللادزة التنافسدلة كلتغادر مُحفدز

   شدركة مدن الةدركات رادر اللاللدة اللتد ا 1461 ىل الع  ة يانهلا   لق  تلثىت  اندة ال راسدة فدل 
 ز تل ت هذه   2009  تل  ام  2003شسهلها فل الوايات اللتح ة اامريكلة     الفترة من  ام 

ال راسددة  ىددل الع يدد  مددن ااسددالاص اي ردداملة مثددل طلددوذج ايطحدد ار متعدد د الحدد  د مددن ش ددل ن تبددار 
فز  ىل ي تبار تأثار اللتغار اللُح (Moderated Regression)الع  ات رار الخإلة   طلوذج 

ش  ن تبددار التددأثار التفددا ىل ن ن شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدداللالع  ددة راددر الخإلددة يددا
  يان اللازة التنافسلة  ااطةإة اا تلاولة  ىل ااداا اللالل 

  دود    دة رادر  Chen et al. (2018) د لدت النتدامج التدل توفدل نلاهدا كدل مدن      
نسددبة فددافل يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل مقاسدداً ي U إلددة تأ ددذ شددكل  ددرا 

ن  اددث شطدد   ندد ما تكددون اللنةددأة ((EBITDA سددته ك خددل الفوامدد   الضددرامص  ايهدد ك  ايالدد  ل 
نطخرامدداً فددل الللارسددات اا تلاولددة تكددون التكدداللا اللرتبإددة يهددذه ااطةددإة تفددو  اللندداف  التددل ش ددل 

تحققها اللنةدأة  بالتدالل يدنخفض ااداا اللدالل     دة سدىخلة(  فدل  دان شطد  نذا كاطدت اللنةدأة شكثدر 
ة  تحقادد  نطخرامدداً فددل شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  كىلددا كاطددت شكثددر  دد رة  ىددل  ىدد  سللددة مضدداف

منددداف  مدددن  راا شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة تفدددو  التكددداللا اللرتبإدددة يهدددا  مدددن ثددد  تعزيدددز ااداا 
اللالل لها  تتحو  الع  ة نلل    ة مرديدة(   بايضدافة نلدل النتلجدة السدابقة توفدىت ال راسدة نلدل 

ع  دة رادر الخإلدة يدان كدل   ود تأثار نيجايل يسدتراتلجلات اللادزة التنافسدلة كلتغادر مُحفدز  ىدل ال
   ن شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللاللم

 ا لددت بعدددض ال راسدددات بايضدددافة نلدددل ن تبدددار الع  دددة رادددر الخإلدددة اللحتلىدددة  ن دددادة       
 Maqbool) كل مدن دراسةن تبار الع  ة الخإلة مرة   ر    اللقارطة يان طتامج النلوذ ان  مثل 

& Bakr (2019  التددل هدد فت نلددل ن تبددار مدد     ددود    ددة  إلددة ش  راددر  إلددة يددان شطةددإة 
لاولة  ااداا اللالل للنةآت اا لا  التل تلارس شطةإتها فدل الهند    تلثىدت  اندة اللسةوللة اا ت
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  تددل  2008شددركة مددن الةددركات الل ر ددة بالخورفددة  دد   الفتددرة الزمنلددة مددن  ددام  43ال راسددة فددل 
 لقدد  تدد  اي تلدداد  ىددل طلددوذج ايطحدد ار الخإددل مددن ش ددل ن تبددار الع  ددة الخإلددة يددان   2017 ددام 

يانلدددا تددد  اي تلدداد  ىدددل طلدددوذج ايطحددد ار متعدد د الحددد  د مدددن ش ددل ن تبدددار الع  دددة رادددر  اللتغاددرات 
  الخإلة  

ششارت طتامج ال راسدة التإخل.لدة نلدل شطد  بالنسدبة لنلدوذج ايطحد ار الخإدل  يو د     دة       
لعامد   ىدل لعد   ا إلة  لكنها رار معنوية يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل مقاساً ب

    وام  ااسه    بالتالل فإن الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل  قو  اللىكلة
شكثر تعقا اً من كوطها مجرد    ة  إلة بسلإة   هدو مدا شكد ت  ىلد  طتدامج النلدوذج رادر الخإدلن 

شطةدإة اللسدةوللة  يدان U اث ش ضدحت النتدامج   دود    دة رادر  إلدة معنويدة تأ دذ شدكل  درا 
   تةار هذه النتامج نلل شن شطةإة لع   العام   ىل  قو  اللىكلةمقاساً ب اا تلاولة  ااداا اللالل

اللسددةوللة اا تلاولددة يكددون تأثارهددا سددىخلاً  ىددل ااداا اللددالل  ندد  مسددتوياتها اللنخفضددة فددل اا ددل 
ة اللسةوللة اا تلاولة  ىل الفور   يال القرارن  اث شن اللنةأة ا تحق  اللزايا اللرتبإة بأطةإ

ذل  التأثار السىخل  تل طقإة معانة تتحو  بع ها الع  ة نلل    ة مو بة   هدل النقإدة التدل تخد ش 
فدل اا دل الإويدل  انلدا يرددب   ة اللسدةوللة اا تلاولدةفاهدا اللنةدأة فدل تحقاد  مزايدا تإخاد  شطةددإ
لنةأة  كلا توفىت ال راسة نلل   ود    دة رادر  إلدة مستو  هذه الللارسات شكثر طضجاً ل   ال

( يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل مقاسداً بعوامد  ااسده  نا شطهدا U تأ ذ شكل  را 
     ة رار معنوية 

شن الع  ددة  Maqbool & Bakr (2019) بالتددالل  تدد    النتددامج التددل توفددل نلاهددا     
الخإلددة هددل    ددة ضددبلفة  ربلددا تكددون راددر مو ددودة  ا تفسددر سددىوك ااداا اللددالل فددل نسددتجايت  

 تلاولدددة بةدددكل  اضددد   كلدددا شن هدددذه الع  دددة للسدددت ثايتدددة  زطلدددا هدددل    دددة ديناملكلدددة ل طةدددإة اا
 متغارة تتو    ىدل مسدتو  شداا اللسدةوللة اا تلاولدة لىلنةدأة   بالتدالل فدإن النلداذج رادر الخإلدة 

ل هل ااكثر   رة  ىل تفسدار هدذه الع  دة ال يناملكلدة يدان ااطةدإة اا تلاولدة  سدىوك ااداا اللدال
  لىلنةأة  

ةدركات شدركة مدن ال 30بدالتإخا   ىدل  Park & Lee (2009) امدت دراسدة كدل مدن      
فددنا ة الفندداد   اللإددا   اللقادد ة  التددل تلددارس شطةددإتها فددل الوايددات اللتحدد ة اامريكلددة فددل مجددا  

توفددىت النتددامج مددن  دد   تإخادد  طلددوذج     2006  تددل  ددام  1991 ذلدد   دد   الفتددرة مددن  ددام 
يددان شطةددإة اللسددةوللة  Uنلددل   ددود    ددة راددر  إلددة تأ ددذ شددكل  ددرا  ايطحدد ار متعدد د الحدد  د

  كلددا توفددىت شيضدداً نلددل  دد م لعدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددةا تلاولددة  ااداا اللددالل مقاسدداً با
    ود    ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل مقاساً بعوام  ااسه  

نلدل شن اللنةدآت يلكنهدا تحسدان  Park & Lee (2009)السابقة يةدار  فل ضوا هذه النتامج
فددل اا ددل الإويددل مدددن  دد   زيددادة  جددد   شدامهددا اللددالل  زيددادة معددد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلدددة

لارات اللرتبإدة بأطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  يانلدا فدل اا دل القردار سدوا تكدون الع  دة ايستث
   دددة  كسددلة  كلدددا توضددد   معددد   العامدد   ىدددل  قددو  اللىكلدددة  يددان شطةدددإة اللسددةوللة اا تلاولدددة 

النتددامج شيضدداً شن السددو  فةددل بةددكل شساسددل فددل مكافددأة اللنةددآت اللسددةولة ن تلاولدداً ب.للددة سددوسلة 
  ت اا تلاولةللارساالل   وام  شسه  مرتفعة(ن  اث شثختت النتامج شن  وام  ااسه  ا تتأثر بش ى
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مددا سددخ ن  اددث  ددام  Nollet et al. (2016) لقدد  شيدد ت طتددامج ال راسددة التددل ش راهددا   هددذا 
بإ تبددار مخلعددة الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل لىلنةددأة  مددا نذا  البددا ثون 

ة الل ر دة كاطت هذه الع  ة  إلة شم رار  إلة   ذل  مدن  د   التإخاد   ىدل الةدركات اامريكلد
توفددىت  لقدد    2011  تددل  ددام  2007 دد   الفتددرة مددن  ددام  (S&P 500 index)فددل مؤشددر 

طتددامج طلددوذج ايطحدد ار الخإددل اللتعدد د نلددل   ددود    ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا 
 ر معنويدة نا شن هدذه الع  دة راد مقاساً بلع   العام   ىل اافو    شسعار ااسه   اللالل لىلنةأة
نلدل   دود    دة رادر  إلدة معنويدة تأ دذ شدكل طلوذج ايطح ار متع د الحد  د طتامج  يانلا توفىت

بلعدددد   العامدددد   ىددددل يددددان شطةددددإة اللسددددةوللة اا تلاولددددة  ااداا اللددددالل لىلنةددددأة مقاسدددداً  U ددددرا 
تكددون    ددة     بلعنددل ش ددر فددإن الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدداللاافددو 

سىخلة  لكن فل اا ل الإويل ترب  هذه الع  ة نيجايلةن  اث شن اللزايدا اللرتبإدة يتإخاد  شطةدإة 
اللسةوللة اا تلاولة ا تتحق  نا بع  الوفو  نلل طقإة ش     معان من ايسدتثلارات  ايطجدازات 

ة فددإن اللنةددأة تتحلددل فقددم اللرتبإددة بأطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة    خددل الوفددو  نلددل هددذه النقإدد
نا شن العوام  اللرت.بة مدن هدذه ااطةدإة سدوا تتحقد   ة اللسةوللة اا تلاولةيتكاللا تإخا  شطةإ

 بالتددالل يكددون ااداا اللددالل منخفضدداً طسددخلاً فددل اا ددل القرددار  فددل  ددان ششددارت   فددل فتددرة مقخىددة
ولدددة  ااداا اللددددالل مقاسددداً بأسددددعار يددددان شطةدددإة اللسددددةوللة اا تلا ال راسدددة نلددددل  ددد م   ددددود    دددة

  ااسه  
 ىددل شن اللسددةوللة  Nollet et al. (2016)فددل ضددوا هددذه النتددامج يؤكدد  كددل مددن       

اا تلاولددددة لكددددل تخدددد م  تحقدددد  مرددددال  اللسدددداهلان برددددفة  افددددة   مختىدددد  اامددددراا شفددددحاب 
اللرددال  برددفة  امددة فدد  يدد  مددن تو لدد   تخرددلا  دد ر كخاددر مددن مددوارد اللنةددأة تجدداه الللارسددات 

تلاولدة التدل تنفقهدا الةدركة اا تلاولة  فقاً لخإة مويىة اا ل   افدة  شن النفقدات  التكداللا اا 
الوفو  نلل مستو  معان ش  مح د من ااداا اي تلا ل   نا بع   العوام   اللناف ( ا تؤتي ثلارها

 .Nollet et al)مد  دراسدة  شيضداً نلدل طتدامج متقاربدة Han et al., (2016) لقد  توفدل كدل مدن 

(2016  
مدن  بإ تبار م   تأثار شداا ملارسدات ايسدت امة  Nuber et al. (2020)  ام كل من      

بلعددد   العامددد   ىدددل اافدددو    سللدددة اللنةدددأة   خدددل منةدددآت اا لدددا   ىدددل ااداا اللدددالل لهدددا مقاسددداً 
Tobin's Q  منةدأة مدن  385  ذل  من     التإخاد   ىدل  لتح ي  شكل الع  ة اللحتلىة يانهلا

اللنةآت االلاطلة الل ر ة فل الخورفة   ذل  بع  نستبعاد الخنوك  اللؤسسات اللاللة من العاندة للدا 
لها من مخلعة  افة   كذل  نستبعاد الةركات التل ل  يتوافر  نها الخلاطدات ال زمدة   زمتد ت الفتدرة 

   تددد  نسدددتخ ام طلدددوذج ايطحددد ار متعددد د 2017  تدددل  دددام  2008الزمنلدددة محدددل ال راسدددة مدددن  دددام 
الحدد  د مددن ش ددل ن تبددار مدد     ددود    ددة راددر  إلددة يددان مسددتو  شداا ايسددت امة  ااداا اللددالل 

 لىلنةأة 
نلددل   ددود    ددة راددر  إلددة معنويددة تأ ددذ شددكل  Nuber et al. (2020)توفددل       

ة  ااداا اللدددالل   يعندددل ذلددد  شن ملارسدددات يدددان ملارسدددات ايسدددت ام Uمنحندددل  ىدددل شدددكل  دددرا 
ايست امة تكون  ن  مستويات منخفضة  ل  يتحق  العام  ش  اللنفعة من  رامها بع    لد  يدت  ندراكهدا 
يواسددإة اامددراا شفددحاب اللرددال  اللختىفددة بعدد    بالتددالل فددإن الع  ددة يددان ملارسددات ايسددت امة 

كددون  تددل مسددتو  ش  طقإددة معانددة   بعدد  هددذه النقإددة تخدد ش  ااداا اللددالل تكددون  كسددلة نا شن ذلدد  ي
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اللنةأة فل تحقا  مستويات مرتفعة من ملارسات ايست امة   من ث  تخ ش فل تحقا  اللناف   اللزايدا 
اللرتبإددة يهددا   يلكددن ل مددراا شفددحاب اللرددال  ندراك هددذه الللارسددات  ش ددذها فددل اي تبددار فددل 

ؤد  فدل النهايدة نلدل تحسدن ااداا اللدالل   فدل ضدوا النتلجدة السدابقة  راراته  ايستثلارية   هو ما ي
ش فدددل البدددا ثان منةدددآت اا لدددا  فدددل شللاطلدددا بضدددر رة تحقاددد  مسدددتويات مرتفعدددة مدددن الللارسدددات 
اللسددددت امة مددددن ش ددددل تحسددددان شدامهددددا اللددددالل  الحفدددداة  ىلدددد  فددددل اا ددددل الإويددددل   تىخلددددة ن تلا ددددات 

  ب اللرال   اللستثلرين  مختى  اامراا شفحا
نلدل طفد  النتدامج السدابقةن  ادث  Franco et al., (2020) كدل مدن  لق  توفىت دراسدة     

يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا  U ش ضددحت   ددود    ددة راددر  إلددة  ىددل شددكل  ددرا
ولددة ن  ير دد  ذلدد  نلددل شن شطةددإة اللسددةوللة اا تلامقاسدداً بلعدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة اللددالل

تعتخر بلثابة تكاللا تتحلىها اللنةأة   يلكن شن تُت ر   هذه التكاللا نلل منداف  مرتفعدة تسدتفا  منهدا 
اللنةأة  ن ما تتحق  مرال  مختى  اامراا من  راا هذه الللارسات   يكون هناك    ات  ا ة 

لضددددبلفة مددددن  بلعنددددل   ددددر فددددإن اللسددددتويات اللنخفضددددة ش  ا   ويددددة يددددان اللنةددددأة  هددددذه اامددددراا 
الللارسددات اا تلاولددة تددؤد  نلددل نطخفددالأ ااداا اللدداللن  اددث تتضددلن تكدداللا ا يقايىهددا  وامدد   
 ذل   تل طقإة معانة من ااداا اا تلا ي تخ ش بع ها اللنةأة فل يناا    ات  ويدة مد  شفدحاب 

تحسدددن ااداا  اللردددال    تحقاددد   وامددد  مرتفعدددة تفدددو  التكددداللا التدددل تتحلىهدددا  هدددو مدددا يدددؤد  نلدددل
  اللالل 

. المجموعة الفرعية اليانية: الدراسات التى توصلت إلى وجود علاقة غير خطية تأخذ شكل 8/1/2
 معكوس بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى: Uمنحنى على شكل حرف 

و ددة الفرولدددة  الفددت هددذه اللجلو ددة الفرولددة مددن ال راسددات النتددامج التددل توفددىت نلاهددا اللجل      
السددابقةن  اددث شكدد ت  ىددل شن سددىوك ااداا اللددالل فددل    تدد  بأطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة يأ ددذ 

التددل ش راهددا كددل مددن   راسددةمعكددوس   مددن شمثىددة هددذه ال راسددات ال Uشددكل منحنددل  ىددل شددكل  ددرا 
(Wagner & Blom (2011  يه ا ن تبار الع  ة يان مسدتو  شداا الةدركة لللارسدات ايسدت امة

التإخاددد   ىدددل   ذلددد  مدددن  ددد   . ااداا اللدددالل   مدددا نذا كاطدددت هدددذه الع  دددة  إلدددة ش  رادددر  إلدددة
  تددل  1998الةددركات الرددناولة فددل كددل مددن شللاطلددا  زطجىتددرا  دد   الفتددرة الزمنلددة الللتدد ة مددن  ددام 

 ىددل نسدددتخ ام مريقدددة اللربعدددات  Wagner & Blom (2011)   ز تلددد  كدددل مددن 2006 ددام 
مدددن ش دددل ن تبدددار الع  دددات الخإلدددة   زسدددتخ ام طلدددوذج ايطحددد ار متعددد د  (OLS) الردددغر  العاديدددة

  الح  د من ش ل ن تبار الع  ات رار الخإلة 
نلددل النتددامج التاللددة  بالنسددبة لنلددوذج  Wagner & Blom (2011)توفددل كددل مددن       

ايطح ار الخإل  تو      ة مردية معنوية يان ملارسدات ايسدت امة  ااداا اللدالل لىلنةدأةن  ادث 
شطدد  كىلدددا كددان مسدددتو  شداا ملارسدددات ايسددت امة مدددن  خددل الةدددركة مرتفعددداً يتحسددن ااداا اللدددالل لهدددا 

اللالل الجا  يرتبم بللارسات نسدت امة  اد ة طادراً لتدوافر   العك   كلا ششارت ال راسة نلل شن ااداا
اللوارد ال زمة يسدتثلارها فدل هدذه الللارسدات  العكد    بالنسدبة لنلدوذج ايطحد ار رادر الخإدل ش  

معكدوسن بلعندل شطد  كىلدا كدان مسدتو   Uمتع د الح  د  تو      ة رار  إلدة تأ دذ شدكل  درا 
الةددركة مرتفعدداً يتحسددن ااداا اللددالل لهددا     ددة مرديددة(  نا شن شداا ملارسددات ايسددت امة مددن  خددل 

طهاية  اث يكدون هنداك طقإدة تحدو  تردب   ند ها الع  دة سدالبةن  ما اذل  التحسن لن يستلر نلل 
 طتلجة لتحلل تكاللا مرتفعة مرتبإة يهذه الللارسات 
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للارسددات اا تلاولدة تددرتبم النلددل ن تبدار مددا نذا كاطدت  Park (2016) دراسدةهد فت        

  ن تبددار مدد   تددأثار در ددة رضدداا بع  ددة راددر  إلددة مدد  ااداا اللددالل لىلنةددأة   بايضددافة نلددل ذلدد
   ذلد  مدن ن شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللداللالعل ا  ىل هدذه الع  دة رادر الخإلدة يدا

شددركة  ددد   الفتددرة مددن  دددام  186 دد   التإخادد   ىددل  اندددة مددن الةددركات الكوريدددة  البددالغ  دد دها 
  ىددل كددل مددن طلددوذج ايطحدد ار متعدد د الحدد  د Park (2016) ز تلدد    2014  تددل  ددام  2000

تبدار مد   تدأثار اللتغادر ي  (Moderated Regression)ي تبار الع  ة رار الخإلة   طلدوذج 
   طةإة اا تلاولة  ااداا اللاللاااللُحفز  هو رضاا العل ا  ىل الع  ة يان 

نلدل   دود    دة رادر  إلدة تأ دذ شدكل  درا  Park (2016)توفدىت طتدامج دراسدة        
U  معكددوس يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  مقاسدد  بحجدد  التخر ددات النق يددة التددل تنفقهددا الةددركة

شن  جدد   ن بلعنددللعدد   العامدد   ىددل اافددو  ىددل ش  دد  النةدداس اي تلددا ل(  ااداا اللددالل مقاسدداً ب
ايستثلار اللعقو  فل شطةإة اللسةوللة اا تلاولة يؤد  نلل تحسدان ااداا اللدالل لىلنةدأة     دة 
مردية(  نا شن ذل  التحسن يكون  تل طقإة ش  مستو  معان   بعد  ذلد  اللسدتو  فدإن زيدادة  جد  

ل فددل اا ددل الإويددل هددذه ايسددتثلارات بةددكل مبددالغ هلدد   دد  يددؤد  نلددل تددأثار سددىخل  ىددل ااداا اللددال
بسخص زيادة التكاللا   بالتالل فإن زيادة  ج  ايسدتثلارات اا تلاولدة لدل  بالضدر رة يحقد  منداف  
  وامددد  لىلنةدددأة  زطلدددا  ددد  يضدددر بأدامهدددا  كلدددا توفدددىت ال راسدددة شيضددداً نلدددل شن در دددة رضددداا العلددد ا 

  ة اا تلاولة  ااداا اللالل   ىل هذه الع  ة يان شطةإة اللسةوللنيجايلاً كلتغار مُحفز تؤثر 
بددالتإخا   ىددل  انددة مددن اللنةددآت  Sun et al. (2019) دراسددةفددل طفدد  السددلا    امددت       

منةدأة مقاد ة بالخورفدة  ذلد   د   الفتدرة  468العامىة فل الوايات اللتح ة اامريكلة  البالغ   دها 
مدددن ش دددل دراسدددة مدددا نذا كاطدددت الع  دددة يدددان شطةدددإة اللسدددةوللة  2010  تدددل  دددام  2000مدددن  دددام 

  .اا تلاولة  ااداا اللالل هل    ة رار  إلة
نلل   ود    ة رار  إلة يدان اللسدةوللة طلوذج ايطح ار متع د الح  د ارت طتامج شش      

معكدوسن بلعندل  Uتأ دذ شدكل  درا  Tobin’s Q .للدة اللنةدأةاا تلاولة  ااداا اللالل مقاساً ب
شن نرتباس اللنةأة بللارسات اللسةوللة اا تلاولة  زيادة مستو  شداا هذه الللارسات يرتبم نيجايلداً 

(   هدددذا طةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددةبدددااداا اللدددالل لىلنةدددأة   نددد  اللسدددتويات اللنخفضدددة طسدددخلاً ا
طةدددددإة اللسدددددةوللة االتحسدددددن فدددددل ااداا اللدددددالل يسدددددتلر  تدددددل طقإدددددة معاندددددة  اللسدددددتويات اللعت لدددددة 

ت (   بعددد  هدددذه النقإدددة تتحدددو  الع  دددة نلدددل    دددة سدددىخلةن طتلجدددة تخندددل اللنةدددأة مسدددتويااا تلاولدددة
 دد  يترتددص  ىاهددا تحلددل تكدداللا مرتفعددة تفددو   مرتفعددة  مبددالغ فاهددا مددن شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة

اللنددداف  اللحققدددة  بايضدددافة نلدددل الع يددد  مدددن اللةددداكل  اللعو دددات مثدددل: طفددداد مدددوارد اللنةدددأةن  ادددث 
للردال  تستهى  هذه ااطةدإة  دزا كخادر مدن اللدوارد اللتا دة لىلنةدأة   التةدكل  مدن  خدل شفدحاب ا

 الرملساان  مثل اللساهلان( فل   رة اللنةأة  ىل تعال  ال.للة  تحقا  اارباح 
هدذه النتدامج يددد "تندا ا العامد ات الح يددة" مدن هددذه  Sun et al. (2019)يفسدر كدل مددن     

ااطةإةن  اث شط  م  نسدتلرار نطخدراس اللنةدأة فدل الللارسدات اا تلاولدة بةدكل كخادر فدإن العوامد  
مدددن  راا هدددذه الللارسدددات لدددن تدددزداد يدددنف  اللسدددتو  مقارطدددة مددد  العوامددد  التدددل يلكدددن تح.لقهدددا  نددد  

سددتويات اا للددة لهددذه الللارسددات ان تنددا ا العامدد  هددو شمددر ايدد  مندد    بالتددالل يددؤد  ذلدد  نلددل الل
 داد    باللسةوللة اا تلاولة ترب  مرتفعدة بةدكل رادرالتكاللا اللرتبإة طتامج  كسلةن  اث شن 
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  تددددؤد  نلددددل نطخفددددالأ العوامدددد  اللُحققددددة   مددددن ثدددد  يلكددددن القددددو  بددددأن العوامدددد   التكدددداللا اللرتبإددددة
بالللارسدددات اا تلاولدددة تختىددد  بدددإ ت ا مسدددتو  هدددذه الللارسدددات   مدددن ثددد  يختىددد  تأثارهدددا  ىدددل 

  ااداا اللالل 
ي راسددة الع  ددة راددر الخإلددة يددان شداا اللنةددأة  Xie et al. (2019)  ددام كددل مددن      

لىللارسات اللتعىقة بالخاةة  اللجتل   الحوكلدة  مسدتو  ايفرداح  نهدا  بدان ااداا اللدالل لىلنةدأة  
لها شن تحق  شداا مالل   بلعنل ش ر دراسة ما نذا كاطت اللنةآت التل تهت  بجواطص ايست امة يلكن

 إدداع  11شددركة تنتلددل نلددل  6631 ادد   مسددتويات ربحلددة مرتفعددة   لقدد  تلثىددت  انددة ال راسددة فددل 
 Xie et al. (2019) لق  توفل كل من   2015د لة مختىفة      ام  74مختى   ىل مستو  

 ايفراح  دن اللعىومدات اللرتبإدة يهدا يدرتبم  الخاةة  اللجتل   الحوكلةنلل شن مستو  شداا شطةإة 
اللعتد    دن هدذه ااداا  ايفراح نيجايلاً ي ر ة معنوية م  ااداا اللالل لىلنةأة  ذل   ن  مستو  

الللارسددات   فددل اللقايددل فددإن اللسددتو  اللرتفدد  ش  اللددنخفض بةددكل مبددالغ هلدد  مددن هددذه الللارسددات 
  يرتبم سىخلاً م  ااداا اللالل  

تدد    هددذه النتددامج   ددود    ددة شكثددر تدد ا ً   تعقادد اً مددن الع  ددة الخإلددة البسددلإة التددل      
يدان معكدوس  Uن ال راساتن  اث تو      ة رار  إلة تأ دذ شدكل  درا توفىت نلاها الع ي  م

شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل  كلددا توفددىت طتددامج ال راسددة شيضدداً نلددل شن الللارسددات 
الجادددد ة لىحوكلددددة هددددل شكثددددر الجواطددددص التددددل لهددددا    ددددة نيجايلددددة مدددد  ااداا اللددددالل  يىاهددددا الجواطددددص 

نلدل شن  Xie et al. (2019)اطص الخاةلة   فل ضوا هدذه النتدامج يةدار كدل مدن اا تلاولة  ث  الجو 
 ندد  اللتعىقددة بالخاةددة  اللجتلدد   الحوكلددة للارسددات الل  ىاهددا شن تقددوم بايفردداح  ددن الةددركات ينبغدد

مستو  معت   نذا ما شرادت الحفاة  ىل شداا مالل  اد   ادث شن اللسدتويات اللنخفضدة ش  اللرتفعدة 
سوا تنعك  سىباً  ىل ااداا اللالل  كلا شن اللنةآت ينبغدل  ىاهدا شن تهدت  بةدكل شكخدر بالجواطدص 

لرتبإددة بالحوكلددةن  اددث شطهددا تىعددص الدد  ر ااكثددر شهللددة فددل التددأثار  ىددل ااداا اللددالل  تحسددان ال
 سللتها فل السو  

 
 وتقييم وتحليل نتائجها: السابقة التعليق على الدراسات .8/2

شد  فةدددل اللددد  ل الخإدددل فدددل تدددوفار تفسدددار كامدددل لإخلعدددة الع  دددة يدددان اللسدددةوللة         
ا اللالل نلل ظهور الحا ة نلل م  ل   در يدتلكن مدن تفسدار هدذه الع  دة    ىدل اا تلاولة  اادا

الرر  من   ود بعض ال راسات السابقة التل  ا لت دراسة الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة 
نا   هو ن تلاللة   ود    ة رار  إلة  الل  ل رار الخإل(  ااداا اللالل من مناور مختى  

  هنداك  د م نتفدا  يدان هدذه ال راسدات فدل مخلعدة الع  دة يانهلدا   مدا نذا كاطدت هدذه الع  دة شط  ماز 
   بالتالل تحو  الج    النقاش الدذ  نسدتلر لفتدرات زمنلدة معكوس Uش   را  Uتأ ذ شكل  را 

كخادددرة مدددن اللددد  ل الخإدددل نلدددل  ددد   ش دددر فدددل مدددا يتعىددد  بالنتدددامج التدددل توفدددل نلاهدددا اللددد  ل رادددر 
 ادددث توفدددىت هدددذه اللجلو دددة مدددن ال راسدددات شيضددداً نلدددل طتدددامج مختىفدددة تعكددد  الع يددد  مدددن الخإدددلن 

   هات النار  ىل النحو التالل:
 وجهة النظر الأولى: ( 1

تةددار نلددل شن الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل هددل    ددة        
يدان شطةدإة اللسدةوللة  ية )عكسـية(علاقة سلبن بلعنل شن هنداك Uرار  إلة تأ ذ شكل  را 
 اددث شن اللنةددأة ا تحقدد  اللزايددا  اللندداف  اللرتبإددة يتإخادد  شطةددإة اا تلاولددة  ااداا اللدداللن 
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اللسةوللة اا تلاولة  ن  اللستويات اللنخفضة من هدذه الللارسدات   يادل ذلد  التدأثار السدىخل 
اللرتبإدددددة بأطةدددددإة اللسدددددةوللة الوفدددددو  نلدددددل مسدددددتو  ش  طقإدددددة معاندددددة مدددددن ايسدددددتثلارات  تدددددل 

 علاقــة طرديــة )موجبــة(تتحدو  بعدد ها الع  ددة نلددل  اا تلاولدة  مسددتويات شداا ن تلددا ل مرتفدد (
ة اللسدةوللة اا تلاولدة  هل النقإة التل تخد ش فاهدا اللنةدأة فدل تحقاد  مزايدا  منداف  تإخاد  شطةدإ

تىد  تحلدل فقدم يتكداللا تإخاد      خل الوفو  نلدل هدذه النقإدة فدإن اللنةدأة تفل اا ل الإويل
نا شن العوامد  اللرت.بددة مدن هدذه ااطةددإة    بالتدالل يكدون ااداا اللددالل منخفضداً طسدخلاً ااطةدإة  

تحقادد  اللنةددأة للسددتويات مرتفعددة مددن الللارسددات اا تلاولددة  سددوا تتحقدد  فددل فتددرة مقخىددة  ندد  
 ;Barnett & Salomon, 2012) مدددن شمثىدددة ال راسدددات التدددل تتخندددل   هدددة النادددر هدددذه 

Miras‐Rodríguez et al., 2015; Chen et al., 2018; Franco et al., 2020; 

Nuber et al., 2020) . 
 

ـــأثير "ذا ايتجددداه فدددل تفسدددار الع  دددة محدددل ال راسدددة  ىدددل كدددل مدددن يعتلددد  هددد       فرضـــية الت
 لدل  نسدتخ ام ن د   هداتان   فل طفد  الو دت و"فرضية المفاضلة بين العائد والتكلفة"  الإجتماعى"

الفرضدداتان فقددم بلفردهددا كلددا هددو الحددا  فددل اللدد  ل الخإددلن  اددث يةددار هددذا ايتجدداه نلددل شن تخنددل 
لل اللنةأة يتكداللا ا تلاولدة مرتفعدة تفدو  شطةإة مستويات منخفضة من  اللسةوللة اا تلاولة يُح 

ن شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا العوام  اللحققة   هو ما    يؤد  نلل   ود    ة  كسلة يا
     بالتالل فإن الجزا اا   مدن اللنحندل الدذ  يةدكل الع  دة سدوا يأ دذ نتجداه مامدل ل سدفلاللالل

   يكدون ذلد   تدل طقإدة معاندة "نظريـة الواالـة" وفقـاً لفرضـية المفاضـلة بـين العائـد والتكلفـة   ذلد
اللسدةوللة اا تلاولدة   مدن مدن شطةدإة  هل النقإة التدل تخد ش فاهدا اللنةدأة يتخندل مسدتويات مرتفعدة 

رال  من ثلتحقا   وام  ا تلاولة مرتفعة تتجا ز التكاللا اللنفقة  كلا يتلكن مختى  شفحاب الل
شطةدددإة اللسدددةوللة ندارك هدددذه الللارسدددات  يتدددأثر ا يهدددا   هدددو مدددا  ددد  يدددؤد  نلدددل    دددة مرديدددة يدددان 

 بالتدددالل فدددإن الجدددزا الثددداطل مدددن اللنحندددل سدددوا يخددد ش فدددل ايرتفددداع مدددرة  ،اا تلاولدددة  ااداا اللدددالل
 & Barnett  ."نظريـــة أصـــحاب المصـــالح" وفقـــاً لفرضـــية التـــأثير الإجتمـــاعى   ذلددد  ش دددر  

Salomon, 2012; Miras‐Rodríguez et al. 2015  )  
 د   طقإدة التحدو  فدل الع  دةشن السدخص فدل   دود  Chen et al. (2018)ير  كدل مدن       

ن  اث شن اللستويات اللرتفعة من شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  "تناقص التكلفة الحدية"ير   نلل 
اللا اللةر  ات  الخرامج  اللبادرات اا تلاولةن ش  شن كل طةداس ن تلدا ل تؤد  نلل نطخفالأ تك

مدن اللتو د   فإطد نضافل تؤدي  اللنةأة يؤد  نلل نطخفالأ التكىفة الح ية لهذه ااطةإة    فقداً لدذل  
ن  ادث شن ااداا ن شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالليدا U  ود    ة  ىل شدكل  درا 

   للة اا تلاولةةو من شطةإة اللس اللرتفعةلستويات ال  ن  لجا  سوا يتحق اللالل ا
 

ش ضددددحت بعددددض ال راسددددات شن اللنةددددآت التددددل تقددددوم بددددأداا مسددددتويات متوسددددإة ش  كلددددا       
معت لة من ايستثلارات اا تلاولة فإطها ا تتلكن من تحقا  العوامد  اللرت.بدةن  ادث شطهدا لد  تدتلكن 

التددل تحلىتهددا  ش  الحفدداة  ىددل مواردهددا  زسددتخ امها فددل نسددتثلارت ش ددر  ي يىددة مددن تددوفار التكدداللا 
تحق  لها شرباح ش ىل ي اً مدن نسدتخ امها فدل ايسدتثلارات اا تلاولدة  تكىفدة الفرفدة الخ يىدة(  كلدا 
شطها ل  تتلكن من الوفو  نلل مستويات مرتفعة من اللسدةوللة اا تلاولدة تلكنهدا مدن تلاادز طفسدها 

لسددو  مددن   هددة طاددر شفددحاب اللردددال    تحقادد  شربدداح مددن  راا كوطهددا مسددةولة ن تلاولددداً  فددل ا
ىِقدت فدل  لنترد    هدو مدا يدؤد  نلدل التدأثار سدىباً  ىدل ااداا اللدالل ال بالتالل فإن هذه اللنةآت   

../../../../../../../../رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/12.%20Barnett%2012.pdf
../../../../../../../../رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/2.%20Rodríguez.pdf
../../../../../../../../رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/11.%20Chen,%20C.%20J..pdf
../../../../../../../../رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/3.%20Nuber.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/9.%20Lankoski.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/9.%20Lankoski.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/9.%20Lankoski.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/2.%20Rodríguez.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/11.%20Chen,%20C.%20J..pdf


  لأداء المالىتوزيعات الأرباح على العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية وا         محمد جمال   

 

 

162 
 2021 -العدد الأول                          ية والتجارية    مجلة الدراسات المال

 

 Brammer & Millington, 2008; Barnett & Salomon, 2012 لىبا ددث (   يلكددن
 (:2توضل    هة النار هذه من     الةكل التالل  ر   

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
. U: العلاقة غير الخطية بين المسئولية الاجتماعية والأداء المالى على شكل حرف (2))شكل رقم 

Brammer & Millington, 2008; Barnett & Salomon, 2012; Fujii et al., 2013; 
Miras‐Rodríguez et al. 2015; Trumpp & Guenther, 2017)  

 وجهة النظر اليانية:( 2
تةار نلل شن الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل هل    ة رار         

ـــة هنددداكبلعندددل شن ؛ معكدددوس U إلدددة تأ دددذ شدددكل  دددرا  ـــة إيجابي لسدددةوللة يدددان شطةدددإة ال علاق
 ذلد   تدل مسدتو   طتلجة لتحقاد  اللنداف   اللزايدا اللرتبإدة يهدذه ااطةدإة اا تلاولة  ااداا اللالل

طتلجددة تخنددل  علاقــة ســلبيةتتحددو  الع  ددة نلددل    بعدد  هددذا اللسددتو  )نقطــة التــوازن( ش  طقإددة معانددة
 ىاهدددا تحلدددل تكددداللا  ددد  يترتدددص ، اللنةدددأة مسدددتويات مبدددالغ فاهدددا مدددن شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة

  مدددن شمثىدددة ال راسدددات التددل تتخندددل   هدددة النادددر هدددذه  نضدداهلة مرتفعدددة لىغايدددة تفدددو  اللندداف  اللحققدددة
(Wagner & Blom, 2011; Park, 2016; Sun et al., 2019; Xie et al., 2019).  

 
فرضددداتل التدددأثار يعتلددد  هدددذا ايتجددداه فدددل تفسدددار الع  دددة محدددل ال راسدددة  ىدددل كدددل مدددن       

"النظريـــة  Marom (2006)   لقدد  شمىددد   ىاهددا معدداً  اي تلددا ل   اللفاضددىة يددان العامدد   التكىفددة
 ندد  تفسددار  فرضدداتان السددابقتانطاددراً اطهددا تجلدد  يددان كددل مددن ال "Unified Theoryالموحــدة 
نلددل شن تحقادد   ن  اددث يةددار هددذا ايتجدداهن شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدداللالع  ددة يددا

 يدؤد  نلدل زيدادة شداا    يحقد  لىلنةدأة الع يد  مدن اللنداف  تو عات كافة اامدراا شفدحاب اللردال 
ـــاعىاللنةدددأة     دددة مرديدددة(   ذلددد  فدددل الخ ايدددة  "نظريـــة أصـــحاب  وفقـــاً لفرضـــية التـــأثير الإجتم

إويدل فدإن تكداللا نا شن ذل  التحسن فل ااداا لن يستلر ففل   ت ا   فل اا ل ال .المصالح"
ـــاً ااداا اي تلدددا ل سدددوا تتزايددد   تدددؤد  نلدددل تخ دددلض ربحلدددة  شداا اللنةدددأة     دددة  كسدددلة(  وفق

 هدذا يعندل شطد  كىلدا كاطدت اللنةدأة مسدةولة  ."نظريـة الواالـة" لفرضية المفاضلة بين العائـد والتكلفـة
محددد د   بعددد ها فدددإن زيدددادة ن تلاولددداً كىلدددا  ققدددت شدااً شفضدددل  يخىدددغ ذلددد  ااداا ذر تددد   نددد  مسدددتو  

 ,Marom, 2006; Lankoski)داا اامستو  اللسةوللة اا تلاولة سوا يترتدص  ىلد  نطخفدالأ 

2008; Miras‐Rodríguez et al., 2015.)  ند  اللسدتويات    دة نيجايلدة  بالتدالل فدإن هنداك 
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اللعقولددة لدد داا اي تلددا ل      ددة سددىخلة  ندد  اللسددتويات اللرتفعددة لىغايددة لدد داا اي تلددا ل الددذ  
  يتجا ز اللستو  اللثالل  

شن السخص فدل   دود طقإدة تحدو  فدل الع  دة Trumpp & Guenther (2017 )ير  كل من      
 الددذ  يعنددل شن العوامدد  اللحققددة تتنددا ا مدد  مددر ر  "قــانون تنــاقص العائــدات الحديــة"ير دد  نلددل   دد 

ن شطد  فدل ظدل تحلدل اللنةدأة لتكداللا  طفقددات Lankoski, (2008)فدل طفد  السدلا   شكد    الو دت
شداا اللسددةوللة اا تلاولددة بةددكل متزايدد  فددإن العوامدد  مددن  راا هددذه ااطةددإة سددوا تددنخفض بلددر ر 

  د ة   بلعندل شن كدل إنخفـاض العوائـد الحديـةالو ت   ذل   فقداً للإفتدرالأ الةدام  الدذ  يةدار نلدل 
نضداهلة  طةدداس ن تلددا ل نضددافل( سدوا يددت  شدا ه سددوا يحقدد   وامد  نضدداهلة لىلنةددأة ش ددل مددن ذ  

  (Brammer & Millington, 2008; Sun et al., 2019) خدل   هدو مدا شكد ه شيضداً كدل مدن 
تأ دذ نلدل شن ال راسدات التدل ش ضدحت   دود    دة رادر  إلدة  Fujii et al. (2013)كلدا ششدار 

 شيضداً  لالل لها  كاطدت تفسدر ذلد يان مستو  ااداا الخاةل لىلنةأة  ااداا ال معكوس Uشكل  را 
 بأن التكىفة الح ية لىللارسات الخاةة تكون ش ىل من اللنفعة الح ية  ن ما يكون ااداا الخاةدل مرتفعداً 

   .لىغاية
شن  Marom (2006)من   هة طادر اللنداف  التدل يحققهدا شفدحاب اللردال   ش ضد        

ناف  التدل تعدود  ىداه  مدن  راا هدذه الللارسدات ندارك شفحاب اللرال  لىللارسات اا تلاولة  الل
بلعنل شن اي تلا ات التل يحققها  يةبعها شفحاب  "تناقص المنفعة الحدية"،يخض  شيضاً لقاطون 

اللردددال  سدددوا تتزايددد  فدددل الخ ايدددة   مدددن ثددد  تحقاددد  ش ردددل منفعدددة طتلجدددة الللارسدددات اا تلاولدددة  
تلرار اللنةدأة فدل شدامهدا اي تلدا ل تردل هدذه اللنفعدة  بالتالل يكون نتجاه الع  ة نيجايل   م  نسد

نلددل ذر تهددا   مدد   فددو  اللسددةوللة اا تلاولددة نلددل مسددتويات مرتفعددة لىغايددة تددنخفض هددذه اللنفعددة 
تدنخفض  لدذل   طتلجدةً   "طخفالأ اللنفعة الح ية"نالتل يلكن شن يحققها شفحاب اللرال  مرة ش ر  

 هدو مايد      دود    دة   للنداف  اللتو عدةتنخفض امن ث      يةاييرادات الح ية  ن التكاللا الح 
  معكوس  Uرار  إلة تأ ذ شكل  را 

فدي طفقدات  رتفداعايشن  Barnea & Rubin (2010)فل هدذا الرد د  ش ضد  كدل مدن       
سدتجابة لىتغادرات ن هدذه النفقدات م  تعال  سللة الةركة نذا كاطت اً كون متسقسلللة اا تلاولة ةو اللس

  نا شن اللدد يرين  دد  يكددون لدد يه   ددوافز لزيددادة ااداا اي تلددا ل فددي تفضددا ت شفددحاب اللرددىحة
التكداللا زيدادة    هدو مدايؤد  نلدل شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ايستثلار  ىل طحو مبالغ هلد  فدل

ندداف  ش  يحقدد  م الددذي يزيدد  مددن ثددر ة اللسدداهلان اللسددتو   نلددل مسددتو  ش ىددل مددن ذلدد  اللرتبإددة يهددا
 لىلنةددأة   ذلدد  مددن ش ددل تعاددل  منددافعه  الةخرددلة   تحسددان سددلعته  بإ تبدداره  مددوامنان فددالحان
يهتلون بالخاةة  اللجتل   العدامىان  كلدا شن اللد يرين يحققدون منداف  شخردلة مدن نرتبدامه  بلنةدآت 

   ذات مستويات شطةإة ن تلاولة مرتفعة 
ر اللاللة الناتجة  دن الللارسدات اا تلاولدة تتو د  سخ   يلكن القو  بأن الآثا فل ضوا ما       

 ىل طإا   مستو  هذه الللارسات من  خدل اللنةدأة   بالتدالل فدإن مسدتو  ااداا اي تلدا ل الجاد  
 اللقخو  لىلنةأة رغبدة منهدا فدل ندارة مردال  مختىد  اامدراا سدوا يحقد  لهدا الع يد  مدن العوامد   

  نا شط  فل  الة زيدادة وفقاً لنظرية أصحاب المصالح   ذل  لليؤد  نلل تحسن ااداا اللا  هو ما
مسدددتو  هدددذه الللارسدددات بةدددكل مبدددالغ هلددد  ا يحقددد  مردددال  هدددذه اامدددراا   يتجا زهدددا نلدددل تحقاددد  
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مرددال  شخرددلة لددلإدارة ا    ددة لهددا بأفددحاب اللرددال   فددإن ذلدد  سددوا يحلددل اللنةددأة يتكدداللا 
  لدة يدان ايدارة  اللسداهلان   بالتدالل نطخفدالأ ااداا اللداللمرتفعة  يؤد  نلدل ظهدور مةداكل الوكا

 (Brammer & Millington, 2008)مثدل   لق   خدر بعدض البدا ثان وفقاً لنظرية الواالة. ذل  
 ن ذل  بقول  شن الللارسات الجا ة  لكن بةكل مبالغ هل  يلكن شن يكدون لهدا تدأثار  كسدل  يلكدن 

  (:3لىبا ث توضل    هة النار هذه من     الةكل التالل  ر   
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
معكوس.  U(: العلاقة غير الخطية بين المسئولية الاجتماعية والأداء المالى على شكل حرف 3رقم ))شكل       

Brammer & Millington, 2008; Fujii et al., 2013; Miras‐Rodríguez et al. 2015; Trumpp & 
Guenther, 2017) 

طجد  شن هدذه ال راسدات توفدىت نلدل  فى ضوء التحليل السابق للمجموعـة اليانيـة مـن الدراسـات    
 طتامج مختىفة تضلنت:

بلعندل شن ااداا اللدالل فدل    تد  بأطةدإة  ؛Uوجود علاقة غير خطيـة تأخـذ شـكل حـرف  -1
(  ددد  تر ددد  نلدددل تحلدددل -اا تلاولدددة يلدددر بلدددر ىتان ش  تغادددرين  هلدددا: ش(    دددة سدددالبة  اللسدددةوللة 

  ب(    دة مو بدة  ن  مستوياتها اللنخفضة   ا يقايىهدا  وامد  مرتفعدةة طةإتى  ااتكاللا تإخا  
   +(    تر   نلل العوام  اللحققة

اللدالل فدل    تد   بلعندل شن ااداا ؛معكـوس Uحـرف وجود علاقة غير خطية تأخذ شكل  -2
بأطةإة اللسةوللة اا تلاولة يلدر بلدر ىتان ش  تغادرين   لكنهلدا  كد    هدة النادر السدابقة  هلدا: 

(  دد  تر دد  نلددل التكدداللا -ش(    ددة مو بددة  +(  دد  تر دد  نلددل العوامدد  اللحققددة  ب(    ددة سددالبة  
   لة اا تلاولةة اللسةولشطةإايضاهلة الناتجة  ن ايستثلارات اللبالغ فاها فل 

ن تل ت معا  ال راسات فل ن تبار الع  ة الخإلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا  -3
يانلددا ن تلدد ت معادد  ال راسددات التددل تنا لددت الع  ددات   اللددالل  ىددل طلددوذج ايطحدد ار الخإددل اللتعدد د

الد  ا  متعد دة الحد  د  طلداذج ايطحد ار التربلبلدة ش  ذات ىدل  Uرار الخإلة التدل تأ دذ شدكل  درا 
(Quadratic Polynomial Regression Models)  

الع  دة مازا  هناك      و  مخلعة  لى راسات السابقة يتض  لىبا ث شط  فى ضوء العرض السابق
فل ظل الل  ل رادر الخإدل مدن  ادث اللسدتو  ش  النإدا   يان ااطةإة اا تلاولة  ااداا اللالل

 باا دذ فدل اي تبدار شن هدذه القضدلة البحثلدة لد  يدت    تلا ل من  خل اللنةآت اللناسص للإلتزام اي
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ال راسات التل ت  ن رامها فل نضافةً نلل شن  ىها بع  من  خل الكتابات فل مجا  اللحاسبة  التلويل 
ن تلاللة   ود    ة رار  إلة م   ل  تتنا   بال راسة  –فل    د  ى  البا ث  –الخاةة اللررية 

 الخإلدة  ةان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل   ز تردر تركازهدا فقدم  ىدل دراسدة الع  دي
الع  ة رار الخإلة بدالتإخا   ىدل الةدركات الل ر دة بالخورفدة   بالتالل سوا يقوم البا ث ي راسة

  اللررية
 

 لدراسة على النحو التالى:الأول ل فرضالسبق يمكن صياغة  وفى ضوء ما
  .توجد علاقة غير خطية بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى (:1H) ولفرض الأال

 القسم اليانى:. 9
ـــين أنشـــطة  .9/1 ـــة ب ـــى العلاق ـــاح عل ـــات الأرب ـــأثير توزيع ـــت ت ـــى تناول الدراســـات الت

 :المسئولية الاجتماعية والأداء المالى
ت السدابقة نلدل  درلأ ال راسدات التدل يه ا البا ث مدن  راا هدذه اللجلو دة مدن ال راسدا     

 امددت بإ تبددار مدد   تددأثار توزيعددات ااربدداح  ىددل الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا 
اللدددالل  يدددد اً مدددن التركاددددز  ىددددل دراسدددة الع  ددددة يانهلددددا بردددورة مباشددددرةن  اددددث شن ش دددذ الع يدددد  مددددن 

سدبان شثندداا دراسددة هددذه الع  ددة سددوا يسدداه  فددل الح ش  متغاددرات مُحفددزة اللتغادرات كلتغاددرات  سددلإة
  فل فه  مخلعة هذه الع  ة  ىل طحو شفضل 

لتوزيعات اارباح يان شطةإة  لمنلل ن تبار ال  ر الوس Hunjra (2018) دراسةه فت      
اللسةوللة اا تلاولة كلتغار مستقل   بان ااداا اللالل لىلنةأة كلتغار تاب    ذل  من     

شركة(   تنتلل هذه الةركات نلل مجلو ة من  312التإخا   ىل الةركات الل ر ة فل باكستان  
رات الإخلة   ااسلنت   الغز  الرنا ات اللختىفة  مثل: ايتراات   السلارات   اللستحض

    2013 - 2012 النسلج   التبغ   السكر   الختر  (   ذل      الفترة من  ام 
: شطةإة (1H)من ش ل تحقا  ه ا ال راسة ت  فلارة الفر لأ التاللة: الفرلأ اا       

: شطةإة اللسةوللة (2H)اللسةوللة اا تلاولة تؤثر نيجايلاً  ىل ااداا اللالل  يانلا الفرلأ الثاطل 
: توزيعات اارباح تؤثر (3H)اا تلاولة تؤثر نيجايلاً  ىل توزيعات اارباح  شما الفرلأ الثالث 
: توزيعات اارباح فى أن (4H)نيجايلاً  ىل ااداا اللالل  فل  ان تلثل الفرلأ الراب   اا ار 

الل   لق  ن تل ت هذه ال راسة فل تحىال تتوسم الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا الل
الخلاطات ن راملاً  ىل طلوذج ايطح ار الخإل اللتع د  ذل  من ش ل ن تبار الفرلأ اا    الثاطل 

   تبار الفرلأ الراب  ي( Path Analysis)ن راا تحىال اللسار  الثالث  كلا ن تل ت  ىل 
ةإة اللسةوللة اا تلاولة تؤثر نيجايلاً  ىل توفىت طتامج ال راسة التإخل.لة نلل شن شط       

ااداا اللالل لىلنةأة  ت   خو  الفرلأ اا  (  كلا توفىت شيضاً نلل شن شطةإة اللسةوللة 
اا تلاولة تؤثر نيجايلاً  ىل توزيعات اارباح  ت   خو  الفرلأ الثاطل(  كلا ش ضحت شن توزيعات 

  لىلنةأة  ت   خو  الفرلأ الثالث(  اارباح تؤثر نيجايلاً  ىل ااداا اللالل
يتوسم الع  ة بالكامل يان  كلا ششارت النتامج شيضاً نلل شن توزيعات اارباح كلتغار  سلم       

شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللاللن  يعنل ذل  شن شطةإة اللسةوللة اا تلاولة تؤثر  ىل 
تفسار ذل  التأثار من     توزيعات اارباحن  اث شن ااداا اللالل لىلنةأة نيجايلاً   يلكن 
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الللارسات اا تلاولة الجا ة تؤد  نلل زيادة شرباح اللنةأة   بالتالل زيادة مستو  توزيعات اارباح 
اللقررة لىلساهلان  تعال  ثر ته    من ث  تحسن ااداا اللالل لىلنةأة  سللة شسهلها فل السو  

     ت   خو  الفرلأ الراب (
ذل  بأن توزيعات اارباح اللستقرة ش  اللتزاي ة ينار نلاها  Hunjra (2018)يفسر       

ر الوض  اللالل لىلنةأة  س مت    بالتالل فإن اللستثلر ن فل السو   ىل شطها مؤشر  ىل نستقرا
زيادة مستو  هذه التوزيعات ش  نستقرارها يؤثر  ىل ااداا اي تراد  لىلنةأة نيجايلاً   العك   
 بالتالل تةار النتامج السابقة نلل شن شطةإة اللسةوللة اا تلاولة ا تؤثر فقم بةكل مباشر  ىل 

ؤثر شيضاً  ىل هذا ااداا بةكل رار مباشر من     توزيعات ااداا اللالل لىلنةأة  زطلا ت
  اارباح 

نلل سلاس  تفسار الع  ة  (2018  خ  العال  فل الخاةة اللررية  ه فت دراسة       
التفا ىلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  سللة اللنةأة  فل ظل   ود طراص السه  من 

شركة  38يلكن شن يفسر الع  ة يانهلا   ذل  من     التإخا   ىل  التوزيعات كلتغار  سلم
ذل      الفترة ي اية من  ام   ، من الةركات اللررية اللقا ة فل "مؤشر اللسةوللة اا تلاولة

   2014  تل  ام  2007
ت  سلاس اللسةوللة اا تلاولة من     اي تلاد  ىل ترتاص  تقال  الةركات فل         

اللؤشر   ت  سلاس طراص السه  من التوزيعات من      سلة ن لالل توزيعات اارباح النق ية 
 ز تل ت ال راسة  ىل ن راا تحىال اللسار من   لت ا لةل سه  العادية  ىل ن لالل   د ااسه  ال

ش ل ن تبار الع  ة يان اللسةوللة اا تلاولة  سللة اللنةأة فل ظل   ود طراص السه  من 
  كلتغار  سلم  التوزيعات

توفىت طتامج ال راسة نلل   ود    ة نرتباس مردية معنوية يان شطةإة اللسةوللة        
اللنةأة فل ظل   ود طراص السه  من التوزيعات كلتغار  سلمن  يعنل ذل  شن  اا تلاولة  سللة

شطةإة اللسةوللة اا تلاولة يكون لها تأثار كخار  ىل سللة اللنةأة  يلكن تفسار ذل  التأثار بأن 
طةإة تؤد  نلل تحسان سلعة اللنةأة  فورتها الذهنلة فل السو    زيادة ربحلة اللنةأة  تى  اا
يؤد  نلل زيادة طراص السه  من التوزيعات   ينعك  ذل  فل النهاية  ىل سللة اللنةأة  هو ما

 شدامها   بلعنل ش ر تؤثر شطةإة اللسةوللة اا تلاولة تأثاراً رار مباشر  ىل سللة اللنةأة من 
    تأثارها  ىل طراص السه  من التوزيعات كلتغار  سلم   بالتالل فإن طراص السه  من 

   عات يتوسم الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللاللالتوزي
 . التعليق على الدراسات السابقة وتقييم وتحليل نتائجها:9/2

فددل الآ طددة اا اددرة يدد شت الع يدد  مددن ال راسددات التحددو  مددن التركاددز  ىددل دراسددة الع  ددة        
نلدل دراسدة هدذه الع  دة بردورة رادر  ورة مباشدرةيان شطةإة اللسةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل برد

 Park ش  فل ظل   ود الع ي  من اللتغارات كلتغارات  سلإة ش  متغارات مُحفزة   يةدارن مباشرة

مدن ال راسدات السدابقة فدل هدذا اللجدا   نا شطد  ا  نلل شط   ىدل الدرر  مدن   دود  د د كخادر (2016)
يو   تح ي   اض   د ا  لكل لة تأثار اللسةوللة اا تلاولة  ىدل ااداا اللدالل لىلنةدأة  سللتهدا فدل 
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مةدكىة مُتأفدىة فدل معاد  ذلد  ظدل   دود متغادرات ش در   د  يكدون لهدا نرتبداس يهدذه الع  دة   يلثدل 
 ال راسات    

 
ا ايتجدداه مدن ال راسدات شن النتددامج اللختىفدة  ند  دراسددة الع  دة يدان شطةددإة كلدا يدر  هدذ      

اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل    تر د  بردورة شساسدلة نلدل دراسدة هدذه الع  دة بردورة مباشدرة 
  ددد م ش دددذ الع يددد  مدددن اللتغادددرات التدددل يلكدددن شن تُفسدددر هدددذه الع  دددة ش  تدُددؤثر  ىاهدددا فدددل اي تبدددار  

لل فإن نستبعاد مثل هذه اللتغارات من ال راسة هو ما شد  نلل فدعوبة تفسدار السدخص فدل هدذه  بالتا
نلل شن   م التواف  فل النتامج هو ما دف  الع يد   Cheung et al. (2018) كل من النتامج   يةار

 مددن البددا ثان نلددل محا لددة دراسددة هددذه الع  ددة مددن   هددات طاددر مختىفددة  بحاددث يُل كددن ذلدد  مددن فهدد 
كل لة تأثار شطةإة اللسةوللة اا تلاولدة  ىدل ااداا اللدالل  بلدا يسداه  فدل النهايدة فدل فهد  مخلعدة 

  الع  ة يانهلا  ىل طحو شفضل 
تتلثل اللتغارات الوسلإة ش  اللُحفزة التل  ا لت ال راسدات السدابقة ش دذها فدل الحسدبان       

لددة  ااداا اللددالل فددل: اللاددزة التنافسددلة   سددلعة  ندد  دراسددة الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاو
 ,Luo & Bhattacharya, 2006; Galbreath & Shum) اللنةدأة   در دة رضداا العلد ا

2012; Saeidi et al., 2015; Kim et al., 2018; Ali et al., 2020)  جد  اللنةدأة   
(Nyeadi et al., 2018)  الع  دات ش  ااطةدإة السلاسدلة  (Lin et al., 2019; Du et al., 

 Sial et ؛2015)حسن،،  زدارة ااربداح   (Kabir & Thai, 2017)  وكلدة الةدركات   (2019

al., 2018) در ة اللنافسة فل الرنا ة   (Long et al., 2020)من اللتغارات    رارها    
يُ  ظ شن هذه ال راسات  ا لت دراسة مد   تفسدار ش  تدأثار هدذه اللتغادرات الوسدلإة         

فدل  دان طجد  شن    تلاولدة  ااداا اللداللن شطةدإة اللسدةوللة ااش  اللُحفزة  ىل الع  ة الخإلدة يدا
ال راسددات التددل  ا لددت ش ددذ مثددل هددذه اللتغاددرات فددل الحسددبان  ندد  دراسددة الع  ددة راددر الخإلددة هددل 

 ادث ن Franco et al. (2020) دراسدة   Chen et al. (2018)   دراسدةPark (2016) دراسدة
لتاللدددة  ىدددل الترتادددص: در دددة رضددداا العلددد ا   اللادددزة التنافسدددلة  امدددت كدددل منهدددا ي راسدددة اللتغادددرات ا

شن تدؤثر  ىدل الع  دة رادر الخإلدة  يلكدن كلتغارات مُحفدزة (QM    ملارسات ندارة الجودة لىلنةأة
   شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل يان

 
تبإدددة بخىددد  ال.للدددة كلدددا يُ  دددظ شن معاددد  هدددذه ال راسدددات ركدددزت  ىدددل اللتغادددرات اللر        

 تعال  ثر ة  ربحلة اللنةأة  مثل: اللازة التنافسدلة   سدلعة اللنةدأة   در دة رضداا العلد ا   تكىفدة 
 قو  اللىكلدة(   بالتدالل سدلكون مدن الل مد  دراسدة اللتغادرات اللرتبإدة يتوزيد  هدذه الثدر ة  اللتلثىدة 

ــاح"فددل  دد  توزيعددات ااربدداح  ا دد "توزيعــات الأرب ة مددن شهدد  القضددايا فددل كتابددات اللحاسددبة ن  اددث تُع 
 التلويل طاراً لع  تها اللباشدرة باللسداهلان   تأثارهدا  ىدل ال.للدة السدوسلة اسده  اللنةدأة  كلدا شطهدا 
تعتخر ش   القرارات اللاللة الرملسلة التدل توا د  ايدارة العىلدا كوطهدا اللسدةولة  دن  درار توزيد  ااربداح 

ا مددن ش ددل ن ددادة نسددتثلارها فددل تلويددل اللةددر  ات  ااطةددإة اللختىفددة  ىددل اللسدداهلان ش  ن تجازهدد
 كدددددل مدددددن لىلنةدددددأة   منهدددددا شطةدددددإة اللسدددددةوللة اا تلاولدددددة   يتفددددد  البا دددددث فدددددل ذلددددد  مددددد  دراسدددددة

Benlemlih (2019) Rakotomavo (2012); اث ركدزت كدل منهلدا  ىدل دراسدة مد   تدأثار ؛ 
ااطةإة اا تلاولة  ىل توزي  ثر ة اللساهلان  توزي  اارباح(  يد اً مدن التركادز فقدم  ىدل كل لدة 

ش دذ   هدة طادر اللسداهلان  البا ث افة نلل محا لةبايض تأثار هذه ااطةإة  ىل  ى  هذه الثر ة 
 فل اي تبار 
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ش ضحت الع ي  من ال راسات شط   ن  سلام اللنةأة يتخنل شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة        
كأ   ايستراتلجلات التدل  د  يُلْكدن مدن   لهدا تحسدان ااداا اللدالل فإطهدا تحتداج نلدل تدوفار اللدوارد 

طفددا   ىددل هددذه ااطةددإة  ايسددتثلار فاهددا   يلكددن لىلنةددأة تددوفار هددذه اللددوارد مددن اللاللددة ال زمددة للإ
    الع ي  من مرادر التلويل  شهلها مرادر التلويل ال ا ىلة  اارباح اللحققدة( طادراً يطخفدالأ 

 اددث ش ضددحت شن ايرتبدداس ن Dhaliwal et al. (2011   هددذا مددا ششددارت نللدد  دراسددةتكىفتهددا  
يؤد  نلل نطخفالأ  (t)    الفترة الحاللة  ةوللة اا تلاولة  ايفراح اي تلار   نهابأطةإة اللس

 التدل ش ضدحت   El Ghoul et al. (2011  دراسدة تكىفة  قو  اللىكلة فدل الفتدرة ال  قدة   كدذل 
شن الةددركات التددل تلددارس اللسددةوللة اا تلاولددة برددورة شفضددل فإطهددا تحرددل  ىددل تلويددل شر ددا 

سدوا تفضدل اي تلداد  ىدل مردادر التلويدل ال ا ىلدة  كلدا  للنةدأة   بالتالل فإن االلا  اسه  رشس
نلل شن  وافز اللنةأة للإ تفاة بالنق ية تكدون شكخدر  ند ما تكدون تكىفدة  Kim et al. (1998)يةار 

ويدل  قو  اللىكلة ش ل   بالتالل يكون ل   اللنةأة  وافز شكخر للإسدتثلار ن تلداداً  ىدل مردادر التل
ثىدة فدل نطخفدالأ تكىفدة  قدو  اللىكلدة   ال ا ىلة طاراً يطخفالأ القادود اللاللدة  ىدل هدذه اللردادر مُل 

   العك   
 بالتددالل فددإن اللنةددآت اللسددةولة ن تلاولدداً  دد  تلاددل نلددل دفدد  توزيعددات شربدداح ش ددل  طاددراً       

نق يدة  ايسدتثلار يد اً مدن يطخفالأ تكىفدة  قدو  اللىكلدة   هدو مايةدج  الةدركات  ىدل اي تفداة بال
   (Cheung et al., 2018 دف  توزيعات اارباح النق ية لىلستثلرين 

وجهـة النظـر ش ضحت الع ي  من ال راسات شن هناك   هتل طادر فدل هدذا الةدأن:   لق       
تر  شن اللنةآت فل سخال سلامها بأداا شطةإة اللسةوللة اا تلاولة تلادل نلدل نسدتقإاع ش   الأولى،

ن تجدداز ااربدداح التدددل تحققهددا ش   ددزا منهدددا  لكددل تدددتلكن مددن نسددتثلارها فدددل شداا شطةددإة اللسدددةوللة 
  تددر  شن وجهــة النظــر اليانيــةة   بالتددالل نطخفددالأ  دد رتها  ىددل تعاددل  ثددر ة اللسدداهلان  اا تلاولد

شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة تُل كدددن اللنةدددأة مدددن تحقاددد  مسدددتويات مرتفعدددة مدددن ااربددداح مدددن  ددد   
الذهنلددة   تحسددان الع  ددات مدد  شفددحاب اللرددال    تحقادد  ماددزة تنافسددلة لىلنةددأة   تهاتحسددان فددور 

الحرة السوسلة   بالتالل زيادة اللخلعات  اارباح   بالتالل فإن زيادة   رة اللنةدأة  ىدل تولاد   زيادة 
ااربدداح سددوا يجعىهددا فددل  ضدد  مددالل شفضددل   هددو مددا  دد  يلكنهددا مددن ن ددادة نسددتثلار  ددزا مددن هددذه 

ر  ىل هدذه اارباح فل ااطةإة اا تلاولة   شداا توزيعات اارباح اللقررة لىلستثلرين د ن ش  تأثا
التوزيعدات  يددل  يلكدن شن يددؤد  ذلد  نلددل زيددادة مسدتو  توزيعددات ااربداح   بالتددالل يكدون لدد يها  دد رة 
شكخددددر  ىددددل تعاددددل  ثددددر ة اللسدددداهلان مددددن  دددد   زيددددادة مسددددتو  توزيعددددات ااربدددداح النق يددددة يدددد اً مددددن 

 ;Rakotomavo, 2012; De Villiers & Ma, 2017; Cheung et al., 2018 نسدتقإا ها 

Benlemlih, 2019)   بالتددالل فددإن اللنةددآت التددل لدد يها مسددتويات مرتفعددة لىغايددة مددن ااطةددإة 
ش  منخفضدددة     دددة   وزيددد  شربددداح مرتفعدددة     دددة مرديدددة(اا تلاولدددة  ددد  يكدددون لددد يها معددد ات ت

   كسلة( 
ــالى       ــى هــذا الصــدد، ،وبالت ــل ف ــذ  يمكــن إثارت ــ ن التســاؤل ال هددل التغاددر فددل مسددتو   ف

توزيعدددات ااربددداح بالزيدددادة ش  الدددنقا  ن تجددداز ااربددداح ش  توزيعهدددا(  ددد  يدددؤثر  ىدددل مخلعدددة الع  دددة 
 تلاولددة  ااداا اللددالل؟؟   بددالر وع نلدددل ال راسددات السددابقة فدددل اللتو عددة يددان شطةددإة اللسدددةوللة اا

  Hunjra (2018  سددو  دراسددتان –فددل  دد  د  ىلدد   -مجددا  اللحاسددبة  التلويددل لدد  يجدد  البا ددث 
(  امددت كددل منهلددا ي راسددة الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا 2018   خدد  العاددل   
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يُلْكددن شن يفسددر الع  ددة الخإلددة يانهلددا   لقدد    ددود توزيعددات ااربدداح كلتغاددر  سددلماللددالل فددل ظددل   
ىُرددت طتددامج هددذه ال راسددات نلددل شن شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة تددؤثر  ىددل ااداا اللددالل نيجايلدداً    
 يلكن تفسار ذل  التأثار من     توزيعات اارباحن  اث شن الللارسات اا تلاولة الجا ة تدؤد  
نلددل زيددادة شربدداح اللنةددأة   بالتددالل زيددادة مسددتو  توزيعددات ااربدداح اللقددررة لىلسددتثلرين  تعاددل  ثددر ة 

  اللساهلان   من ث  تحسن ااداا اللالل  
ش  دراسدات  امدت ي راسدة مد    –فل    د  ىل   -بايضافة نلل ذل  ل  يج  البا ث       

 ة يان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل  تأثار توزيعات اارباح كلتغار مُحفز  ىل الع 
 يأ ذ فل ن تباره ما يىل: نموذج مقترح وضعتحاول الدراسة الحالية  بالتالل 

ن تبار م   تدأثار مسدتو  توزيعدات ااربداح كلتغادر مُحفدز  ىدل الع  دة رادر الخإلدة اللحتلىدة يدان  -1
ش دددل محا لدددة فهدددد  مخلعدددة الع  دددة يدددان شطةددددإة شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ااداا اللددددالل  مدددن 

اطةدإة  اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل  ىل طحو شفضل   بلعنل   در دراسدة التدأثار التفدا ىل
  ىل ااداا اللالل  اللسةوللة اا تلاولة  توزيعات اارباح

ناريدات مثدل: طاريدة بايضافة نلل ماسخ  يحا   البا ث دراسة هدذه الع  دة فدل ضدوا الع يد  مدن ال -2
كلددا يُلْكددن لتوزيعددات ااربدداح شن تددؤثر  فسددارالوكالددة   طاريددة شفددحاب اللرددال    ذلدد  مددن ش ددل ت

  ىل الع  ة محل ال راسة 
 

توزيعـات بايضافة نلل ماسخ   تجد ر ايشدارة نلدل شن البا دث يركدز بردفة  افدة  ىدل "    
تدل يترتدص  ىاهدا  در ج ش  تحويدل اللدوارد النق يدة ن  اث شن التوزيعدات النق يدة هدل الالأرباح النقدية"

مدددن اللنةدددأة نلدددل اللسددداهلان   بالتدددالل فدددإن التوزيعدددات النق يدددة هدددل ااكثدددر ن تلدددااً لىتدددأثر بلسدددتو  
 بلعندل   در فددإن ن ايسدتثلارات اا تلاولدةن  ادث  د  يدت  ن تجازهدا مدن ش دل شداا هدذه ايسدتثلارات

ش  شن اللنةدأة  د  تىجدأ  –ة ي اً من دف  توزيعات اارباح النق يدة نلل اي تفاة بالنق ي اللنةآت تلال
  -نلددل مرددادر ش ددر  لتوزيدد  ااربدداح بخدد ا التوزيعددات النق يددة  التددل يددت  تخ لضددها ش  ن تجازهددا 

 السددخص فدددل ذلددد  شن النق يدددة رالبددداً ماتسدددتخ م فدددل تلويدددل ااطةدددإة اللختىفدددة لىلنةدددأة   منهدددا شطةدددإة 
يتف  البا ث فل ذلد  مد  الع يد  مدن ال راسدات التدل ن تلد ت  ىدل التوزيعدات  لة اللسةوللة اا تلاو

 ;Rakotomavo, 2012; De Villiers & Ma, 2017; Cheung et al., 2018)النق ية مثل: 

Benlemlih, 2019; Almaleeh, 2019).   
فل ضوا ماسخ   يحا   البا ث من     ال راسة الحاللة ن تبار م   تأثار توزيعات        

اارباح النق ية  ىل الع  ة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل   فل    د  ى  البا ث 
وبالنســبة للوضــع فــى   ددة السدداي  ايشددارة نلاهددا لدد  يددت  ن تبارهددا فددل ال راسددات السددابقة  فددإن هددذه الع

نلدل ش  دراسدات  امدت بإ تبدار هدذه  -فدل  د  د  ىلد   –لد  يتوفدل البا دث شيضداً  البيئة المصرية
  الع  ة  

 على النحو التالى: انىيمكن صياغة الفرض اليفل ضوا ماسخ       
على العلاقة بين أنشطة  لا يوجد تأثير لمستو  توزيعات الأرباح النقدية (:2H) الفرض الثانى

 المسئولية الاجتماعية والأداء المالى.
 
 

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Rakotomavo%204_10.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Rakotomavo%204_10.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/DeVilliers%204_7.docx
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Cheung%204_5.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/2-%20المسئولية%20الإجتماعية%20وتوزيعات%20الأرباح/B%20العلاقة%20بين%20DIV_CSR/المقالات/إنجليزى/Benlemlih%204_3/Benlemlih.pdf
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 :(Empirical Study) : الدراسة التطبيقيةلثالقسم اليا. 10
والمتمثلة بعض النقاط يتناول الباحث خلال هذا القسم الدراسة التطبيقية للبحث من خلال تناول      
 منهجية البحث، والتحليل الإحصائى للبيانات، وتفسير ومناقشة النتائج، وذلك على النحو التالى: فى
 

 منهجية البحث: .10/1
 الفترة الزمنية محل الدراسة:. 10/1/1

 2014سدنوات تخد ش مدن  دام  6يعتل  البا ث فل ال راسة الحاللة  ىل سىسىة زمنلة مكوطدة مدن      
افددة الةددركات التددل شُدر ددت "بلؤشددر اللسددةوللة اا تلاولددة لىةددركات"    تغإددل ك2019  تددل  ددام 

طادراً لىادر ا التدل تعرضدت  2013 تدل  دام  2011 لقد  تد  نسدتبعاد الفتدرة مدن      هذه الفترة 
   2013يوطاو  30 ثورة  2011يناير  25لها الخاةة اللررية اللتلثىة فل ثورة 

 عينة الدراسة:. 10/1/2

( شددركة مددن الةددركات الل ر ددة بلؤشددر اللسددةوللة اا تلاولددة  40ال راسددة فددل   تتلثددل العانددة محددل
  الج    التالل يوض  مىخا للجتل    انة ال راسة اللستخ مة:

 : حجم العينة محل الدراسة( 1)جدول رقم 

عدد  بيان
 الشراات

 جدد  اللجتلدد : يتلثددل فددل الةددركات الل ر ددة باللؤشددر  دد   الفتددرة 
 شركة 57 محل ال راسة 

 (6  ( ت  نستبعاد  إاع الخنوك - 
 (9  ( ت  نستبعاد  إاع الخ مات اللاللة رار اللررهلة - 
 (1  ( ت  نستبعاد الةركات التل ا يتوافر  نها الخلاطات ال زمة - 
 (1  ( ت  نستبعاد الةركات التل ت  شإص  ا ها من الخورفة - 

  40 إجمالى حجم العينة النهائى 
لثددل هددذه العانددة مددن الةددركات الع يدد  مددن القإا ددات اللختىفددة بالخورفددة اللرددرية   الجدد    تُ      

  كلددا  انددة الةددركات محددل ال راسددة  فقدداً لىقإا ددات التددل تنتلددل نلاهدداتوزيدد  ( يوضدد  2التددالل  ر دد  
 :هو معىن  ىل مو   الخورفة اللررية

 ليها(: عينة الدراسة وفقاً للقطاعات التى تنتمى إ2)جدول رقم 
 النسبة عدد الشراات القطاع

 %5 27 11  إاع العقارات -1
 %5 17 7  إاع اللوارد ااساسلة -2
 %5 12 5  إاع مواد الخناا -3
 ددددددددددد م  تكنولو لدددددددددددا ترددددددددددداات  اي إددددددددددداع اي -4

 %10 4 اللعىومات

 %10 4  إاع   مات النقل  الةحن -5
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 %5 7 3  إاع اارذية  اللةر بات  التبغ -6
 %5 2 ات الرناولة  السلارات إاع الخ مات  اللنتج -7
 %5 2  إاع الإا ة  الخ مات اللساط ة -8
 %5 2 1  إاع اللنسو ات  السى  اللعلرة -9

 %5 2 1  إاع السلا ة  الترهل  -10
 %100 40 إجمالى عدد شراات العينة

 طرق جمع البيانات ومصادرها:. 10/1/3

 تلاولدددة  اللتلثىدددة فدددل الدددوزن النسدددخل ش  تددد  الحردددو   ىدددل الخلاطدددات اللتعىقدددة باللسدددةوللة اا      
مجلددددوع النقدددداس لللارسددددات اللسددددةوللة اا تلاولددددة لىةددددركات الل ر ددددة باللؤشددددر اللرددددر  للسددددةوللة 
الةددركات مددن  دد   الع يدد  مددن اللرددادر   هددل: اللو دد  الرسددلل لىخورفددة اللرددرية  بايضددافة نلددل 

تدد  و. Egypt for Information Dissemination (EGID)شددركة مرددر لنةددر اللعىومددات 
 /Thomson Reuters)الحرو   ىل الخلاطات اللاللة من      ا د ة يلاطدات مومسدون ر يتدرز 

Refinitiv.) 
 

 ساليب قياسها:أمتغيرات الدراسة و. 10/1/4

 :(Financial Performance) الأداء المالى – أولًا: المتغير التابع

( مع   1 داا اللالل فل ال راسات السابقة فل: تتلثل شه  اللقايل  اللستخ مة فل سلاس اا
العام   ىل اافدو    هدو يعتخدر مؤشدر  اد   ىدل مد   كفدااة ايدارة فدل تولاد  ااربداح مدن  د   
ايستخ ام اامثل ل فو    يت   ساب  من  د    سدلة فدافل الدرب   خدل الفوامد   الضدرامص  ىدل 

( معدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة   هددو يعتخددر م.لدداس اداا الةددركة  مدد   2 ن لددالل اافددو   
كفامتهددا فددل ندارة شمددوا  اللسدداهلان   تحقادد  اللزيدد  مددن ااربدداح  العوامدد  لهدد  مددن  دد   نسددتثلار 
شمواله  فل ش    ايستثلار اللختىفة   يت   ساب  من      سلة فافل الرب  بع  الضرامص  ىدل 

 هدو ي.دل  ربحلدة الةدركة لكدل  نلد  مدن ، ( معد   العامد   ىدل اللخلعدات3 ىكلدة  ن لالل  قو  الل
اللخلعات   يت   ساب  من      سدلة فدافل ربد  الةدركة  خدل الضدرامص  ىدل ن لدالل اللخلعدات  

( طرداص السده  مدن ااربداح "ربحلدة السده "   هدو يعتخدر مؤشدر  اد   ىدل ربحلدة اللنةدأة   اددث 4 
ااسدده  العاديددة اللت ا لددة مددن فددافل ااربدداح اللحاسددخلة التددل  ققتهددا يوضدد  طردداص كددل سدده  مددن 

اللنةددأة   هددو يسددا   فددافل الددرب  بعدد  الفوامدد   الضددرامص  ىددل  دد د ااسدده  العاديددة اللت ا لددة فددل 
 ;2010Mishra & Suar, 2010; Barnett & Salomon, 2012 خ  الفتداحن  طهاية العام  

Miras‐Rodríguez et al., 2015; Johari & Komathy, 2019; Franco et al., 

2020; Long et al., 2020 مددن الل  ددظ شن شكثددر هددذه النسددص نسددتخ اماً فددل ال راسددات   )
  (ROE)  يىاها مع   العام   ىل  قو  اللىكلة (ROA)السابقة هل مع   العام   ىل اافو  
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 :(Level of CSR) أنشطة المسئولية الاجتماعية – ثانياً: المتغير المستقل

ن تل ت الع ي  من ال راسدات فدل سلداس اللسدةوللة اا تلاولدة فدل الخاةدة اللردرية  ىدل           
ن  ادددث يددت  سلاسدددها "مؤشـــر المســئولية الاجتماعيـــة للشــراات"مددا نذا كاطددت الةدددركات م ر ددة فددل 

ذا كاطت الةركة ( نذا كاطت الةركة م ر ة باللؤشر   ال.للة  ففر( ن1بلتغار  هلل يأ ذ ال.للة  
(  التل ششارت نلل شن السخص فل نتباع ذل  2010 خ  الفتاح  رار م ر ة باللؤشر  مثل دراسة  

ااسىوب فل ال.لاس هو   م   ود م.لاس كلل لىلسةوللة اا تلاولة فل الخاةة اللررية  كلا شط  
 ىدل  Maqbool & Bakr (2019)ا يلكدن تح يد  سللدة لهدا مثدل اللؤشدرات اللاللدة   لقد  شكد  

اداا اللدالل   ا ير د  ذل   اث ش ض  شن سلاس اللسةوللة اا تلاولة شفعص بكثار من سلداس ا
ذل  نلل الإخلعة الوف لة لهذه ااطةإة فحسص  يل ير   شيضاً نلل القضايا اللتنو دة التدل تند رج 
تحدددت هدددذه اللسدددةوللة   لقددد  ن تلددد ت الع يددد  مدددن ال راسدددات فدددل الخاةدددة اللردددرية  ىدددل طفددد  ذلددد  

 ,2012Ahmed, 2017; Almaleeh  خد  اللتعدا    ااسدىوب فدل ال.لداس مثدل دراسدة كدل مدن

2019;   ) 
 
هذا   ير  البا ث شن هذا ااسىوب فل ال.لاس رار مناسص ل.لاس مستو  شطةإة اللسةوللة       

اا تلاولة      ا يوض  ااثر  ىل ااداا اللالل بةكل د ا ن  اث شن  رو   لل  الةركات 
لة اا تلاولدة متسددا ية  ا ( يعندل شن مسدتويات نلتزامهدا باللسدةول1الل ر دة باللؤشدر  ىدل ال.للدة  

" ش  الةدركة 1يو   ن ت ا هللا يانها بغض النار  ن ترتاخها باللؤشر  الذ  يترا ح من ال.للدة "
" ش  الةدددركة اا دددل  فدددل  دددان شن هدددذا الترتادددص يعكددد  ن ت فددداً فدددل مسدددتو  30اافضدددل   ال.للدددة "

سدىوب ال.لداس اللسدتخ م  د  تدؤد  اللسةوللة اا تلاولة من شركة لآ ر    بالتالل فإن   م د دة ش
نلل طتامج رار دسلقة  كلا شن هذا ااسىوب فل ال.لاس ا يناسص النلوذج اللقترح مدن  خدل ال راسدة 

 الحاللة 
 

 ;Barnea & Rubin, 2010)كلا ن تل ت معا  ال راسات السابقة مثل دراسة كل من    

Barnett & Salomon, 2012; Miras‐Rodríguez et al., 2015; Chen et al., 2018; 

Cheung et al., 2018; Sun et al., 2019; Awaysheh et al., 2020)  ىدل سلداس 
 ,Kinderمستو  شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة لىةدركات بإسدتخ ام الخلاطدات التدل توفرهدا مؤسسدة 

Lydenberg & Domini (KLD)   تدوفر ش زان طسدخلة ش  تقاللدات لىلسدةوللة اا تلاولدة ادث 
 تتضددلن  اللجتلد     قددو   لىةدركات فدل الجواطددص التاللدة: الجواطدص الخاةلددة   الجواطدص اا تلاولدة

ايطسددددان    ددددودة  سدددد مة اللنتجددددات(    وكلددددة الةددددركات  تتضددددلن  الحوكلددددة   الع  ددددات مدددد  
تعتخددددر مددددن شكثددددر التقاللددددات  العددددامىان(   تجدددد ر ايشددددارة فددددل هددددذا الردددد د نلددددل شن هددددذه التقاللددددات

 مة مدددن  خدددل البدددا ثان فدددل سلددداس اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ىدددل طإدددا   اسددد  فدددل اابحدددا  اللسدددتخ
 ااكاديللة  

 

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/7.%20Maqbool%20india.pdf
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نلددل شن هددذه التقاللددات  Barnett & Salomon, (2012)يةددار نضددافة نلددل ماسددخ     
تعتخددر بلثابددة تقاددل  للسددتو  ملارسددات اللسددةوللة اا تلاولددة لدد   الةددركةن  اددث شطدد  كىلددا شدداركت 

شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ىل طحو شكخر   كان ل يها سىوكلات ش  سلة تجاه الخاةدة اللنةأة فل 
 اللجتل  بةكل مىحوة  كىلا زادت التقاللات التل تحرل  ىاها اللنةأة   هو ما ششار نللد  شيضداً 

Wagner & Blom (2011) ن  اث ش ض  شن مستو  شداا ايست امة ل   الةركة يلكن التعخار
وع ش   ددددد د العنافدددددر ش  الخندددددود التدددددل تنفدددددذها الةدددددركة هللدددددا يتعىددددد  بالجواطدددددص الخاةلدددددة  نددددد  بلجلددددد

  اا تلاولة  
 

 ,.Han et al., 2016; Nollet et al)كلدا ن تلد ت بعدض ال راسدات مثدل دراسدة كدل مدن      

2016;  Xie et al., 2019 ) سلاس مستو  شداا شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة لىةدركات مدن  ىل
اي تلاد  ىدل تقاللدات "يىدومخرج" اللرتبإدة بالللارسدات اا تلاولدة  الخاةلدة  الحوكلدة  التدل     

شن  Nollet et al. (2016) لقدد  ش ضدد  . (Bloomberg database)توفرهددا  ا دد ة يلاطددات 
تكاللا ش ىل   بالتالي فدإن يتتحلل  اً  ىل طحو شكخر تلاولنلة ةو شطةإة مسلارس الةركات التي ت

 ستثلرت اللزي  مدن اللدوارد اللاللدة فدي  فإن ذل  يعنل شطها نش ىل تقال  ىل  تحرلات التي الةرك
ذات التقاددل  اا ددل   يؤيدد  ذلدد  مددا ششددار الةددركات  غارهددا مددنمقارطددة بة اللسددةوللة اا تلاولددة شطةددإ
شن التقاللددات اا تلاولددة اللرتفعددة تددرتبم  ا اددث نفترضدد نBarnea & Rubin (2010)نللدد  
 Han et al. (2016) شيضداً  كلدا شكد     ش ىدل مدن طفقدات اللسدةوللة اا تلاولدة   العكد بلسدتو 

 ىل ذل ن  اث ش ض  شن اللنةآت التل تنخرس فل شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ىل طحو شكخر  
تحردل  ىددل تقاللددات ن تلاولددة مرتفعدة   تتحلددل فددل اللقايددل يتكداللا ش ىددل  كلددا ن تلدد ت بعددض 

فل سلاس الللارسات اا تلاولة  ىل التقال   Maqbool & Bakr (2019) دراسةال راسات مثل 
للارسددات بال هللددا يتعىدد  (Thomson Reuters) الددذ  تتلحدد   ا دد ة يلاطددات مومسددون ر يتددرز

  اا تلاولة   الحوكلة    ةلالخاة
 

فددددل ضددددوا ماسددددخ   يددددر  البا ددددث شطدددد  يُفضددددل سلدددداس مسددددتو  شداا شطةددددإة اللسددددةوللة      
تلاولة من     اي تلاد  ىل الوزن النسدخل الدذ  تحردل  ىلد  الةدركات الل ر دة "باللؤشدر اا 

اللرددر  للسددةوللة الةددركات"   الددذ  يددت  ايفردداح  ندد   ىددل اللو دد  الرسددلل لىخورفددة اللرددرية  
معددايار  يعتلدد  هددذا اللؤشددر فددل تقاددل  اللسددةوللة اا تلاولددة  ىددل ثدد    واطددص  الجاطددص اا  : 

تضلن  ي   الجاطص الثالث:  وكلة الةركات  اللسةوللة اا تلاولة الجاطص الثاطل: معايار   الخاةة
مبلددددداراً لتقادددددل  شداا الةدددددركات فدددددل الللارسدددددات اللتعىقدددددة بالخاةدددددة  اللسدددددةوللة  197 ىدددددل  اللؤشدددددر

  ثددد  يدددت  ترتادددص هدددذه الةدددركات  ز إددداا كدددل شدددركة  زن طسدددخل فدددل ضدددوا  اا تلاولدددة   الحوكلدددة
  (S&P/EGX ESG: Index Methodology, 2018)رساتها لىجواطص السابقة مستو  ملا

 
يتف  هدذا ااسدىوب فدل ال.لداس مد  الع يد  مدن ال راسدات السدابقة  كلدا شطد  يعكد  مسدتويات  

شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة بةدكل شفضدل  نضدافةً نلدل شطد  يتلاشدل مد  النلدوذج اللقتدرح مدن  خدل 
ع  ة رار الخإلة يان اللتغارات محل ال راسةن  اث ن تل ت الع ي  من ال راسة الحاللة ا تبار ال
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 ىدل التقاللدات اا تلاولدة  ند  ا تبدار الع  دة رادر الخإلدة يدان  –كلا سخ  ايشارة  –ال راسات 
 ,Barnett & Salomon)شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل مثددل دراسددة كددل مددن 

2012; Miras‐Rodríguez et al., 2015; Han et al., 2016; Nollet et al., 2016; 

Chen et al., 2018; Maqbool & Bakr, 2019; Sun et al., 2019; Xie et al., 

2019 .) 
 

 :توزيعات الأرباح النقدية – (Moderator Variable)ثالياً: المتغير المُحفز 

ق ية التل يحرل  ىاها  لىة ااسده  تُع را توزيعات اارباح النق ية بأطها تى  الل فو ات الن
العادية طتلجة نستثلار شمواله    تحقا  الةركة ل رباح   زتخاذ  رار يتوزيد   دزا مدن هدذه ااربداح  

 De لق  ن تل ت بعض ال راسات  ىل سلداس توزيعدات ااربداح النق يدة بإسدتخ ام اللعادلدة التاللدة  

Villiers & Ma, 2017; Cheung et al., 2018 2018ن  خ  العال   2017مرإفل  ؛:) 
  (EPS)/ ربحلة السه   (DPS)طسبة توزيعات اارباح النق ية = توزيعات اارباح النق ية لىسه  

يةار نطخفالأ طسبة توزيعات اارباح النق ية نلل شن الةركة تلال نلل ن تجداز طسدبة كخادرة مدن 
يةددار نرتفدداع طسددبة توزيعددات ااربدداح  شربا هددا يدد اً مددن توزيعهددا  ىددل اللسدداهلان   العكدد ن  اددث
 ي اً من ن تجازها    ىل اللساهلان النق ية نلل شن الةركة تلال نلل توزي  طسبة كخارة من شربا ها

 

 :(Control Variables)اً: المتغيرات الرقابية رابع
 هنددداك الع يددد  مدددن اللتغادددرات الر ايلدددة اللسدددتخ مة فدددل ال راسدددات السدددابقة  مدددن شهددد  هدددذه     

   لقددد  ا دددظ مدددن اللتغادددرات اللتغادددرات:  جددد  اللنةدددأة   الرافعدددة اللاللدددة   فدددافل الددد  ل   رارهدددا
البا ددث شن شكثددر اللتغاددرات الر ايلددة نسددتخ اماً مددن  خددل ال راسددات السددابقة هددل  جدد  اللنةددأة  يىاهددا 
در دددة الرفددد  اللدددالل   يلكدددن توضدددل   شدددرح كدددل متغادددر مدددن هدددذه اللتغادددرات  ىدددل النحدددو التدددالل 

 Barnett ؛2018ن يركددات  2014ن  لداد  2016ن يوسد   2016ن رماىدل  2011 مبللدة  

& Salomon, 2012; Miras‐Rodríguez et al., 2015; Park, 2016; Moghazy, 

2017; Sun et al., 2019; Franco et al., 2020; Nuber et al., 2020:)  
ة التدل يلكدن شن تدؤثر  ىدل شدامهدا   يقداس يُعتخر  ج  اللنةأة ش   العوامل الهام حجم المنشأة: (1

 ج  اللنةأة مدن  د   لورداريت  ن لدالل اافدو  فدل طهايدة الفتدرة اللاللدة  ش  لورداريت  ن لدالل 
 جدد  اللخلعددات  ش   دد د العددامىان  اللددوظفان لدد   اللنةددأة   زن كاطددت معادد  ال راسددات السددابقة 

نةدددأة   مدددن اللتو ددد    دددود    دددة ن تلددد ت  ىدددل ن لدددالل اافدددو  كلتغادددر يعخدددر  دددن  جددد  الل
نيجايلددة يددان  جدد  اللنةددأة  ااداا اللددالل لهددان  اددث شطدد  كىلددا نزداد  جدد  اللنةددأة  كددان شدامهددا 
اللدددالل شفضدددلن  ادددث شن اللنةدددآت كخادددرة الحجددد  تتسددد  بدددأن لددد يها ندارة شفضدددل   زمكاطلدددة شكخدددر 

شكخر  كلا يكدون لد يها مدوارد لىوفو  نلل اللوارد   فرص نستثلارية شكثر تنو اً    رة سوسلة 
ماللددة متا ددة شكثددر مددن الةددركات اا ددر  اافددغر فددل الحجدد    التددل يكددون شدامهددا اللددالل ش ددل 

  طسخلاً 
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در دة ن تلداد اللنةدأة فدل  لكدل التلويدل  ىدل  تةدار نلدل درجة الرفـع المـالى/ نسـبة المديونيـة: (2
ضدداً ش  سددن ات   تقدداس الرافعددة مرددادر التلويددل الخار لددة اللتلثىددة فددل الدد يون سددواا كاطددت  ر  

اللاللة من      سلة ن لدالل سللدة ايلتزامدات ش  ايلتزامدات مويىدة اا دل  ىدل ن لدالل سللدة 
 قددو  اللىكلدددة ش  ن لدددالل سللدددة اافدددو  فدددل طهايددة السدددنة اللاللدددة   مدددن اللتو ددد    دددود    دددة 

ت طسدددبة الددد يون تدددزداد در دددة  كسدددلة يدددان الرافعدددة اللاللدددة  ااداا اللددداللن  ادددث شطددد  كىلدددا نزداد
 مسدتو  اللخددامر التددل يلكددن شن تتعددرلأ لهددا اللنةددأة  مخددامر  دد م القدد رة  ىددل السدد اد(   هددو 
ما دد  يددؤثر بةددكل  كسددل  ىددل ااداا اللددالل لىلنةددأة   اددث يُناددر نلددل اللنةددأة  ىددل شن لدد يها 

مرديدددةن  ادددث شن مخدددامر مرتفعدددة    ددد  تكدددون الع  دددة يدددان ااداا اللدددالل  در دددة الرفددد  اللدددالل 
مرددر فات الفامدد ة تعتخددر مددن التكدداللا  ا بددة الخردد   خددل  سدداب الضددرامص  هددو مددا يددؤد  نلددل 

  نطخفالأ الضرامص  من ث  زيادة ربحلة اللنةأة  تحسن شدامها 
يقر  بد  مدا نذا كاطدت الةدركة  د   ققدت فدافل ربد  ش  فدافل : Net Incomeصافى الدخل  (3

يأ ددذ  (Dummy)ل راسددة   تقدداس مددن  دد   متغاددر  هلددل  سددارة  دد   الفتددرة اللاللددة محددل ا
( فدل  الدة تحقاد  فدافل  سدارة  0( فل  الدة تحقاد  اللنةدأة لردافل ربد    ال.للدة  1ال.للة  

 مدددن اللتو ددد    دددود    دددة نيجايلدددة يدددان فدددافل الدددرب   ااداا اللددداللن  ادددث شن فدددافل الدددرب  
ارد اللاللددة ال زمدة التددل تلكنهددا مددن ااداا اللحقد   دد   الفتددرة الحاللدة سددوا يددوفر لىلنةدأة اللددو 

   ىل طحو  ا  فل الفترة التاللة   العك  فل  الة تحقا  فافل  سارة 
إستخدامها فى الدراسة الحالية وطريقة  التى سيتميمكن للباحث أن يوضح ملخص للمتغيرات 

 :(3)جدول رقم  قياسها من خلال الجدول التالى
 المصدر: إعداد الباحث إعتماداً على الدراسات السابقة( -ت الدراسة وطريقة قياسها: ملخص متغيرا3)جدول رقم  

 طريقة القياس الرمز المتغيرات
 Dependent Variablesالـــــــــمتغيـــــــرات التـــــــــــــــــــــــــــابعــــــــــة 

الأداء 
 المالى

FP 

 :(ROA)معدل العائد على الأصول  (1
  الضرامص / ن لالل اافو  الفوام    بع   فافل الرب 

 :(ROE)معدل العائد على حقوق الملكية  (2
 قو  الضرامص / ن لالل الفوام    فافل الرب  بع  

  اللىكلة
 Independent Variables الـــــــــمتغيـــــــرات الــــــــــمستقــــــلــــة )المــــفــــســـرة(

مستو  
أداء أنشطة 

CSR 
الذ  تحرل  ىل   (Weights or Scores) الوزن النسخل

 بالخورفة اللررية  اللنةآت الل ر ة فل مؤشر مسةوللة الةركات
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ة المسئولي
 الاجتماعية

 Moderator Variableحفز مُ المتغير ال
نسبة 
توزيعات 
الأرباح 
 النقدية

DIVP  توزيعات الأرباح النقدية للسهم)DPS(  ربحية السهم /)EPS(. 

 Control Variables ـــــــمتغيـــــــرات الــــرقــــابيـــــةالــ
حجم 
 المنشأة

SIZE  لوراريت  ن لالل سللة شفو  اللنةأة فل طهاية العام 

درجة الرفع 
 المالى

LEV   قو  اللىكلة ن لالل سللة ايلتزامات / ن لالل سللة 

صافى 
 الدخل

NI 
قا  فافل رب    ال.للة ( فل  الة تح1متغار  هلل يأ ذ ال.للة  
 ( بخ ا ذل  0 

 ذج الدراسة:اتصميم وبناء نم. 10/1/5
  :(1H) النموذج المقترح لاختبار الفرض الأول. 10/1/5/1

تلاشدددلاً مددد  ايمدددار النادددر  لى راسدددة الدددذ  يتندددا   الع  دددة يدددان اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ااداا       
البحثددل اللقتدرح مددن  خددل ال راسدة الحاللددة  اللسددتخ م  اللدالل يحددا   البا دث  ضدد   فددلارة النلدوذج

"توجــد علاقــة غيــر خطيــة بــين أنشــطة والــذ  يتميــل فيمــا يلــى:  (1H)الفــرض الأول فددل ا تبددار 
 ذلدددد  يهدددد ا تح يدددد  مددددا نذا كاطددددت الع  ددددة يددددان شطةددددإة  .المســــئولية الاجتماعيــــة والأداء المــــالى"

   ددة راددر  إلددة تأ ددذ شددكل منحنددل   ذلدد   ىددل  اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل  دد  تكددون 
   ك  ال راسات السابقة التل ششارت نلل شن الع  ة يانهلا  إلة  سواا مردية ش   كسلة(

ش ددد  ششدددكا  تحىادددل  Polynomial Regressionيعتخدددر طلدددوذج ايطحددد ار متعددد د الحددد  د        
اللحتلدل فاهدا   دود    دة رادر  إلدة  ايطح ار اللتع د التل تناسص دراسة الحاات التدل يكدون مدن

   لق  نستُخ م هذا النلوذج  ىل طإا  (Y)   اللتغار التاب  (X)يان متغارين  هلا اللتغار اللستقل 
 اسددد  فدددل اابحدددا  ااكاديللدددة مدددن ش دددل دراسدددة الع  دددات رادددر الخإلدددة    افدددة تىددد  التدددل تتندددا   



  لأداء المالىتوزيعات الأرباح على العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية وا         محمد جمال   

 

 

177 
 2021 -العدد الأول                          ية والتجارية    مجلة الدراسات المال

 

 ,Gujarati & porter, 2009; Ostertagova)اج الع  ة يان  ج  ايطتاج   التكىفة الح ية للإطت

  كلددا ن تلدد ت الع يدد  مددن ال راسددات  ىددل هددذه النلدداذج شيضدداً مددن ش ددل دراسددة الع  ددة راددر (2012
الخإلدددة يدددان ااداا اللدددالل ش  سللدددة اللنةدددأة  الع يددد  مدددن اللتغادددرات اللختىفدددة مثدددل: مكافدددآت مجىددد  

  (Martnez-Sola et al. 2013)يمتلدان    سلاسدة ا(Afrifa & Adesina, 2018)ايدارة 
 .Barnett & Salomon, 2012; Sun et al., 2019; Nuber et al) اللسدةوللة اا تلاولدة 

كلدا (. Misani & Pogutz, 2015; Trumpp & Guenther, 2017)   ااداا الخاةدل (2020
 & Ye)ة يان اللسةوللة اا تلاولة   لكل ال يون مثل دراسة  ام البعض ي راسة الع  ة رار الخإل

Zhang, 2011.) 

فدل  الددة تدوافر نفتددرالأ شساسدل بةددأن اللتغادرات محددل  يلكدن اي تلداد  ىددل هدذه النلدداذج     
 إلددة    هددو شن الع  ددة يددان هددذه اللتغاددرات تلاددل نلددل شن تكددون    ددة راددر (X & Y)ال راسددة 

(Ostertagova, 2012) لق  توفل البا ث من     ال راسات السابقة التل ت   رضدها نلدل شن   
هنددداك نتجددداه  اضددد  فدددل ال راسدددات السدددابقة يتخندددل اللددد  ل رادددر الخإدددل ل راسدددة الع  دددة يدددان شطةدددإة 

 اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل 
 
 ,Gujarati & Porter, 2009; Lind & Mehlum, 2010; Field)يةدار كدل مدن      

2013;  Haans et al., 2016)  نلل شط  لتح ي  ما نذا كاطت الع  دة يدان ش  متغادرين هدل    دة
  يلكددن اي تلدداد  ىددل معكننو  Uش   ددرا  Uراددر  إلددة تأ ددذ شددكل منحنددل  ىددل شددكل  ددرا 

ا دالدة تربلبلدة ش  دالدة طلدوذج ايطحد ار متعد د الحد  د   ذلد   فقداً لىلعادلدة التاللدة  التدل يُإىد   ىاهد
 Quadratic function, or Second-degree)متعدددد دة الحدددد  د مددددن ال ر ددددة الثاطلددددة 

polynomial): 

i£ + 2
 1X2β + 1X1β + 0β = Y 

      
 فقاً لهذه ال الة التربلبلدة يدت  تربلد   ا د  ش  شكثدر مدن اللتغادرات اللسدتقىة   هدذا يعندل      

(   اللتغاددر اا   0βتعتلدد   ىددل كددل مددن: ثايددت معادلددة ايطحدد ار   (Y)شن سللددة اللتغاددر التدداب  
(X)  مربدد  هددذا اللتغاددر طفسدد   (2X) ي  ددظ شن تربلدد  اللتغاددر   (2X ) مددن شددأط  شن يددؤد  نلددل

 نن    ت   (X) اللستقل  (Y)نظهار الع  ة رار الخإلة يان اللتغار التاب  
 

 هلددا: الدد  ا  التربلبلددة  (Quadratic functions)يو دد  طددو ان مددن الدد  ا  التربلبلددة      
 Concave quadratic)   ال  ا  التربلبلة اللقعدرة (Convex quadratic functions)اللح بة 

functions) يعتلدد  شددكل ال الددة التربلبلددة  ىددل نشددارة معددام ت ايطحدد ار   (2, B1B)  ىددل النحددو 
 التالل:
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مو دص فإطهدا تكدون دالدة تربلبلدة مح بدة تأ دذ  2B سدالص  1Bنذا كاطت نشارة معام ت ايطحد ار  (ش
نلددل شن الع  دددة يدددان  Haans et al. (2016)   يةدددار Uشددكل منحندددل  ىددل شدددكل  ددرا 

فدل الخ ايدة مد   (Y)نذا نطخفضت سللة اللتغار التداب   Uتأ ذ شكل  را  (X & Y)اللتغارين 
معاندة  الحد  اادطدل(  التدل    ذلد  ايطخفدالأ  تدل طقإدة (X)الزيادة فل سللة اللتغار اللسدتقل 

مدد  نسددتلرار الزيددادة فددل  (Y)يإىدد   ىاهددا "طقإددة التحددو "   بعدد  ذلدد  تددزداد سللددة اللتغاددر التدداب  
 (:4   يتض  ذل  من الةكل التالل  شكل ر   (X)سللة اللتغار اللستقل 

 

 
  (Gujarati & Porter, 2009; Field, 2013؛ Convexدالة تربيعية محدبة (: 4شكل ))

سدالص فإطهدا تكدون دالدة تربلبلدة مقعدرة  تأ دذ  2Bمو دص   1Bنذا كاطت نشارة معام ت ايطح ار  (ب
نلل شن الع  ة يدان  Haans et al. (2016)معكوس   يةار  Uشكل منحنل  ىل شكل  را 

فل الخ ايدة  (Y) نذا زادت سللة اللتغار التاب  معكوس Uتأ ذ شكل  را  (X & Y)اللتغارين 
   تى  الزيادة  تل طقإة معاندة  الحد  اا ردل(  التدل (X)م  الزيادة فل سللة اللتغار اللستقل 

مد  نسدتلرار الزيدادة فدل  (Y)طقإة التحو "   بع  ذل  تنخفض سللة اللتغار التداب  "يإى   ىاها 
 (:5   يتض  ذل  من الةكل التالل  شكل ر   (X)سللة اللتغار اللستقل 
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  (Gujarati & Porter, 2009; Field, 2013؛ Concaveدالة تربيعية مقعرة : (5) شكل)

( شن هددذه الدد  ا  التربلبلددة تأ ددذ شددكل 5   الةددكل 4ي  ددظ مددن ااشددكا  السددابقة  الةددكل       
لع  دة   هدو مدا يعندل شن منحنل سواا شكاطت مح بة ش  مقعرة   شن كل منحنل ل يد  طقإدة تحدو  فدل ا

 التل يلثىها اللنحنل تتغار فل شكثر من نتجداه  مدرد     كسدل(  ند  ال.دل   (Y)سللة اللتغار التاب  
 ذلددد   ىدددل العكددد  مدددن شدددكل الع  دددة  شدددكل منحندددل ايطحددد ار فدددل  .(X)اللختىفدددة لىلتغادددر اللسدددتقل 

حدو  فدل الع  دة   هدو مدا يعندل النلوذج الخإل  الذ  يأ ذ شكل  م مست.ل   ا يتضلن ش  طقإة ت
تتغادددر فدددل نتجددداه  ا ددد  فقدددم  مدددرد   ش   كسدددل(  نددد  ال.دددل  اللختىفدددة  (Y)شن سللدددة اللتغادددر التددداب  

 (. X)لىلتغار اللستقل 
 

هدذا   لقدد  ا ددظ البا ددث مددن  دد   ايمددار النادر  لى راسددات السددابقة التددل تنا لددت ا تبددار مدد        
لددة  ىدددل ااداا اللددالل شن طتددامج هدددذه ال راسددات توفدددىت نلددل   دددود تددأثار شطةددإة اللسدددةوللة اا تلاو

معكددوس   شن هددذه الع  ددة يلكددن تفسددارها  Uش   ددرا  U   ددة راددر  إلددة سددواا تأ ددذ شددكل  ددرا 
نلدل شن هدذه  Trumpp & Guenther, (2017) فقداً لناريتدل الوكالدة  شفدحاب اللردال    يةدار 

 تددؤثر  ىددل ااداا اللددالل برددورة مرديددة فقددم ش   كسددلة طةددإة اا تلاولددة اااالنتددامج ش ضددحت شن 
فقددددم   زطلددددا الع  ددددة يانهلددددا تتضددددلن الجدددداطخان معدددداً     ددددة مرديددددة   كسددددلة(  ذلدددد   فقدددداً للسددددتو  

شن هذه الع  دة رادر الخإلدة يلكدن  فدفها  البا ثانالللارسات اا تلاولة ل   اللنةأة  كلا شضاا 
ادلة طلوذج نطح ار تربلبلةن ش  من ال ر ة الثاطلة   هذه اللعادلة ن راملاً من     اي تلاد  ىل مع

   متغاددددددر تربلعددددددل (CSR" Linear)"التربلبلددددددة تتضددددددلن اللسددددددةوللة اا تلاولددددددة كلتغاددددددر  إددددددل 
"(2CSR" Quadratic)    

ن تلدددد ت الع يدددد  مددددن ال راسددددات التددددل نفترضددددت   ددددود    ددددة راددددر  إلددددة  ىددددل طلددددوذج       
 د مدددن ال ر دددة الثاطلدددة مدددن ش دددل ا تبدددار مخلعدددة الع  دددة يدددان شطةدددإة اللسدددةوللة ايطحددد ار متعددد د الحددد 
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  ش  Uاا تلاولددة  ااداا اللددالل   مددا نذا كاطددت هددذه الع  ددة تأ ددذ شددكل منحنددل  ىددل شددكل  ددرا 
 ,Park & Lee, 2009; Barnett & Salomon)معكدوس  مثدل دراسدة كدل مدن  Uشدكل  درا 

2012; Miras‐Rodríguez et al., 2015; Han et al., 2016; Nollet et al., 2016; 

Park, 2016; Wang et al., 2016; Chen et al., 2018; Maqbool & Bakr, 2019; 

Sun et al., 2019; Franco et al., 2020; Nuber et al., 2020)  ذلد  مدن  د   تإخاد   
 معادلة ايطح ار التربلبلة التل تأ ذ الةكل العام التالل:

FPit = B0 + B1 (CSR it) + B2 (CSR it)
2 +  CONTROLS jit + ɛ (i, t)    

 شن:  اث
 itFP ااداا اللالل لىلنةأة :(i)  العام    (t)  
 0B ثايت معادلة ايطح ار : 
 itCSRالوزن النسخل : CSR Scores  اطةإة اللسةوللة اا تلاولة لىلنةأة(i)  العام    (t)  
 2)it(CSR  مربدد  الددوزن النسددخل اطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة :(Squared CSR Scores )

  (t)    العام ( i)لىلنةأة 
 jitCONTROLS  اللتغارات الر ايلة :(j ) لىةركة(i ) العام    (t)  
 (i, t) Ɛ : يوا ل طلوذج ايطح ار معامل الخإأ   يلثل 

 
تُح د هذه اللعادلة مدا نذا كاطدت الع  دة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل       

   مربد  )itCSR(غارات التاللة: شطةإة اللسةوللة اا تلاولة رار  إلة   ذل  من     ند ا  اللت
ن  اث شن تربل  هذا اللتغادر  ش  تحويىدة نلدل شدكل تربلعدل يدؤد  نلدل نظهدار it(CSR(2هذا اللتغار 

  فقاً لهذا النلوذج نذا كاطت نشارة كل   فحا الع  ات رار الخإلة يان متغارات ال راسة نن    ت 
سددالص  فددإن ذلدد  يعنددل بددأن ااداا اللددالل يرتفدد  مدد  تزايدد  مسددتو  شطةددإة  2Bمو ددص   زشددارة  1Bمددن 

اللسةوللة اا تلاولة   شن هناك طقإدة يحد    ند ها التدوازن  بعد  هدذه النقإدة يدنخفض شداا اللنةدأة  
 شن الع  ددة يددان شطةددإة اللسدددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل للسددت    دددة  إلددة  سددواا مرديدددة ش  

 1B العك  فل  الة ما نذا كاطدت نشدارة كد  مدن   زطلا هل    ة تأ ذ شكل منحنل مقعر كسلة(    
  مو ص  2Bسالص   زشارة 
البا ث سوا يقوم ي راسة تأثار شطةإة اللسةوللة اا تلاولة     الفتدرة كلا ي  ظ شن       

ار ااطةددإة اا تلاولددة  ىددل  ىددل ن تبددار شن تددأث )1T+( ىددل ااداا اللددالل لىفتددرة التاللددة  (T)الحاللددة 
ااداا اللدددالل  ددد  ا ياهدددر بردددورة كخادددرة فدددل طفددد  الفتدددرة اللاللدددة التدددل تددد  تإخاددد  شطةدددإة اللسدددةوللة 

 يتفدد  ذلدد  مدد  الع يدد  مددن ال راسددات اا تلاولددة   لهددا  زطلددا  دد  ياهددر فددل الفتددرة اللاللددة التاللددة لهددا  
 & Wagner & Blom, 2011; Barnett & Salomon, 2012;  Izzo) دراسدة كدل مدن مثدل
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Chen et al., 2018; Sun et al.,  Park, 2016; Nollet et al., 2016;; , 2012Donato

2019; Franco et al., 2020; Long et al., 2020; Nuber et al., 2020.) 
 

 :(2H)يانى النموذج المقترح لاختبار الفرض ال. 10/5/1/2
ت ااربدددداح  ىددددل الع  ددددة يددددان تلاشددددلاً مدددد  ايمددددار الناددددر  لى راسددددة الددددذ  يتنددددا   تددددأثار توزيعددددا     

اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل  يحا   البا ث  ض   فلارة النلوذج البحثدل اللقتدرح مدن  خدل 
لا يوجـد تـأثير "والـذ  يتميـل فيمـا يلـى:  (2H)الفـرض اليـانى ال راسة الحاللدة  اللسدتخ م فدل ا تبدار 

 ."نشـطة المسـئولية الاجتماعيـة والأداء المـالىلمستو  توزيعات الأرباح النقدية علـى العلاقـة بـين أ
 ذل  يه ا تح ي  ما نذا كان مستو  توزيعات اارباح النق ية كلتغار مُحفز ش  مُعِ   سوا يكون ل  
تأثار  ىل الع  ة رار الخإلدة اللتو عدة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل   ذلد  فدل 

حاب اللردددال    بلعندددل   دددر ا تبدددار التدددأثار التفدددا ىل لكدددل مدددن ضدددوا طاريدددة الوكالدددة   طاريدددة شفددد
 توزيعات اارباح  اللسةوللة اا تلاولة  ىل ااداا اللالل لىلنةأة  

فدل ضددوا ماسددخ   يحددا   البا دث ا تبددار مدد   تددأثار توزيعددات ااربداح النق يددة  ىددل الع  ددة راددر 
اللالل   ذل  من     اي تلاد  ىل النلوذج  الخإلة يان مستو  شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا

 & Wang et al., 2008; Ye) الذ  ت  ن  اده مدن  د   ايسترشداد ي راسدة كدل مدن  اللقترح التالل 

Zhang, 2011; Misani & Pogutz, 2015; Park, 2016; Chen et al., 2018; Sun et al., 

2019; Franco et al., 2020) .البا ددث يقددوم ي راسددة التددأثار التفددا ىل لددل شن كلددا تجدد ر ايشددارة ن
 ىل ااداا اللالل لىفترة التاللة  (T)اطةإة اللسةوللة اا تلاولة  توزيعات اارباح     الفترة الحاللة 

(+1T) ذل   ىل ن تبار شن التأثار التفا ىل لىع  ة يدان ااطةدإة اا تلاولدة  توزيعدات ااربداح  ىدل   
 ا ياهر برورة كخارة فل طف  الفترة اللاللة  زطلا    ياهر فل الفترة اللاللة التاللة لها ااداا اللالل    

 
FP it+1 = B0 + B1 (CSR it) + B2 (CSR it)2 + B3 (DIV it) + B4 (CSR it × DIV it) + B5 (CSR it 

2× DIV it) +  CONTROLS jit + ɛ (i, t) 

  اث شن:
 it+1FPلالل لىلنةأة : ااداا ال(i ) العام الحالل    (+1T)  
 0B ثايت معادلة ايطح ار : 
 itCSR  مستو  ملارسات شطةإة اللسةوللة اا تلاولة لىلنةأة :(i)  العام الحالل    (T)  
 2)it(CSR    مربدد :Squared  الددوزن النسددخل اطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة لىلنةددأة(i)  دد   العددام الحددالل 

(T)  
 )itV DI( :اللتغار اللُحفز "توزيعات اارباح النق ية" لىلنةأة (i ) العام الحالل    (T)  

 )it× DIV it CSR ( ،)it× DIV it 
2 CSR( : اللتغادرات التدل تعخدر  دن التدأثار اللُحفدز ش  اللُعدِ   لتوزيعدات

 الل اارباح  ىل الع  ة رار الخإلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا الل
 jitCONTROLS  اللتغارات الر ايلة :(j ) لىةركة(i ) العام الحالل    (T)  
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 (i, t) Ɛ : يوا ل طلوذج ايطح ار معامل الخإأ   يلثل 
 
 التحليل الإحصائى للبيانات:. 10/2

تلثددل الهدد ا مددن هددذا الجددزا فددل تإخادد  ااسددالاص  اا تبددارات اي ردداملة الل ملددة مددن ش ددل تحىاددل ي
مدن ش دل تحقاد  ذلد  ش  اللرا دل ل راسة التل ت  تجللعها   لق  نتب  البا ث مجلو دة مدن الخإدوات يلاطات ا

 اله ا تلثىت هللا يىل:
 :اختبار مد  صلاحية البيانات للتحليل الإحصائىالمرحلة الأولى: . 10/2/1
كل  دد  تددؤثر مددن اا إدداا ش  ش  مةددا الخلاطددات تأكدد  مددن  ىددويجددص  خددل ن ددراا التحىاددل اي رددامل ال    

 دام   لتحقاد  ذلد  ىل طتامج التحىال اي ردامل   العلدل  ىدل معالجدة هدذه اللةداكل فدل  الدة   ودهدان 
 البا ث بلا يىل:

ن تلددد ت الع يددد  مدددن  لقدد   ،(Winsorizing)مريقدددة معالجددة ال.دددل  الةددداذة مدددن  دد   اا تلددداد  ىدددل  -1
  تلاولدةإلدة( يدان شطةدإة اللسدةوللة ااالسابقة التل تنا لت مخلعة الع  ة   إلدة/ رادر  ال راسات 

للعالجددة ال.ددل  الةدداذة مثددل  (Winsorizing) ااداا اللددالل  توزيعددات ااربدداح  ىددل نسددتخ ام مريقددة 
 & Haans et al., 2016; De Villiers & Ma, 2017; Trumpp)دراسددة كددل مددن 

Guenther, 2017; Cheung et al., 2018) يد  طسدبة الدد    لقد   امدت هدذه ال راسدات يتحCut 

Off Point -  سات  تعد يىها مدن الخلاطدات  ز دراا  هل طسبة ال.ل  الةاذة التلWinsorization  لهدا
    لقدد  نتضدد  لىبا ددث بعدد  تإخادد  هددذه الإريقددة% مددن ش ىددل  ش ددل سددل  لىخلاطددات5%  ش  1ينسددبة  -
ىددل شيددة سددل  شدداذة ش  ا تحتددو    لجللدد  اللتغاددرات شن يلاطددات ال راسددة %(5 ندد  طقإددة  إدد   ذلدد   

  متإرفة
 

التحقدددد  مددددن مدددد   نتبدددداع الخلاطددددات لىتوزيدددد  الإخلعددددل مددددن  دددد   اا تلدددداد  ىددددل معددددام ت ايلتددددواا  -2
(Skewness)  التفرم  (Kurtosis)   يعتل  البا ث لىحك   ىدل التوزيد  الإخلعدل لىخلاطدات  ىدل مدا

(  ذلدد   فقدداً للددا ششددار نللدد  1-نلددل  1نذا كاطددت سددل  معامددل ايلتددواا  التفددرم  تتددرا ح يددان ال.للددة  +
(Hair et al., (2017 1-نلدل  1 ادث شطد  نذا كاطدت سللدة معامدل ايلتدواا  التفدرم  تقد  يدان  +؛ )

شن يلاطدددات ال راسدددة تقتدددرب مدددن التوزيددد  لىبا دددث  لقددد  نتضددد  فدددإن التوزيددد  يعتخدددر مخلعدددل   العكددد   
، متغادددر اللسدددةوللة اا تلاولدددةمدددن  كدددلل (Transformation)الإخلعدددل   ذلددد  بعددد  ن دددراا تحويدددل 

( سددددل  معدددام ت ايلتددددواا  التفدددرم  للتغاددددرات 42فدددد  4 يوضدددد  الجددد    ر دددد      توزيعدددات ااربددداح
 ال راسة 

 

 التحق  من م   توافر نفتراضات طلاذج ايطح ار:  -3

" Quadratic Polynomial Regression"طلدوذج ااطحد ار متعد د الحد  د يلكدن القدو  بدأن      
تخدددر  الدددة  افدددة ش  فةدددة مدددن فةدددات طلددداذج تحىادددل ااطحددد ار الخإدددل اللتعددد د التدددل تناسدددص دراسدددة يع

الحداات التددل يكددون مددن اللحتلددل فاهددا   ددود    دة راددر  إلددة يددان متغاددرين  هلددا اللتغاددر اللسددتقل 
(X)  اللتغادر التدداب   (Y( )Gujarati & porter, 2009; Ostertagova, 2012) بالتددالل   

ل هدذه النلداذج طفد  شدر س  زفتراضدات طلداذج ااطحد ار الخإدل   بلعندل   در فدإن طلداذج ينإخ   ى
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العاديدة  مد   (OLS)ااطح ار متع دة الح  د يلكن تق يرها بإستخ ام طف  ااسالاص الخافة بإريقدة 
  هللا يىل يعرلأ البا ث لبعض ايفتراضات الهامة  م   تحققها:  ود بعض اي ت فات  

   مردددددفوفة (VIF)معامدددددل تضدددددخ  التبددددداين ة اارتبددددداس الخإدددددل  باا تلددددداد  ىدددددل ا تبددددار مةدددددكى (أ
تتجدا ز  (VIF)نذا كاطدت سللدة ششار البعض نلل شن مةكىة اارتبداس الخإدل  د  تاهدر : اارتباس(

 ;Field, 2013; Pallant, 2016; Moghazy, 2017; Sun et al., 2019) (10  ال.للدة

Nuber et al., 2020)  ا ددد (ضدددل شن تتدددرا ح سللدددة هدددذا اللعامدددل  دددو  ال.للدددة يف  نا شطددد ( 
(Gujarati & Porter, 2009; Field, 2013) .  نتضد  شن سللدة  لق(VIF)  لجللد  اللتغادرات

   شن هذا اللعامل تترا ح سللت   و  ال.للة  ا     من ث  (10 ش ل من ال.للة فل طلوذج ال راسة 
  شددرس نسددتق   اللتغاددرات اللسددتقىة   دد م   ددود مةددكىة فإطهددا فددل الحدد  د اللقخولددة   بالتددالل تحقدد

  8   د    44  ص6 اارتباس   د       البا ث من     مرفوفة كلا  ارتباس  إل يانها 
 متغار  (DIV)اارتباس يان توزيعات اارباح ( شن ش ىل ارتباس يان متغارين مستقىان هو 52ص

   كددذل  اارتبدداس يددان (CSR × DIV)اربدداح التفا ددل يددان اللسددةوللة اا تلاولددة  توزيعددات ا
اارباح   شيضاً اارتبداس يدان ن لدالل اافدو   الرافعدة اللاللدةن  ادث يىدغ  فافل ال  ل  توزيعات

   هدل ش دل (0.401(   0.402(   0.585معامل ارتباس يارسدون لكدل مدنه   ىدل الترتادص:  
 بالنسددبة للإرتبدداس   لتغاددرات اللسددتقىة(   بالتددالل ا تو دد  مةددكىة ارتبدداس  إددل يددان ال0.7مددن  +

مددددن  دددد   اي تلدددداد  ىددددل ن ددددراا تحويددددل لىخلاطددددات تدددد  معالجتهددددا  يددددان اللتغاددددرات راددددر الخإلددددة
(Transformation)  بإستخ ام مريقة(”MC“Center -Mean.) 
 

(، P-P Plot)ا تبدددددار مددددد   ن ت اللدددددة التوزيددددد  الإخلعدددددل لىخدددددوا ل  باا تلددددداد  ىدددددل كدددددل مدددددن  (ب

(Histogram)فدددل  (   لقددد  نتضددد  مدددن هدددذه ااشدددكا  الخلاطلدددة شن الخدددوا ل تتبددد  التوزيددد  الإخلعدددل
تحويدددددددددل     لقددددددددد   دددددددددام البا دددددددددث مدددددددددن ش دددددددددل تحقاددددددددد  هدددددددددذا الةدددددددددرس بدددددددددإ رااطلدددددددددوذ ل ال راسدددددددددة

(Transformation)    لىخلاطدددات الخافدددة بددداللتغار التددداب  "ااداا اللدددالل" بالنسدددبة لكدددل مدددن معددد
 تددل يلكددن شن تتبدد   (ROE)لعامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة  معدد   ا (ROA)العامدد   ىددل اافددو  

  الخوا ل التوزي  الإخلعل   ت  التأك  بع ها من تحق  هذا الةرس
 

  فقداً لد  (  Goldfield–Quandt testا تبار مةكىة   م ثبات التباين  باا تلداد  ىدل ا تبدار  (ج
الج  للة شكخدر مدن  (F)طت سللة الج  للة  فإذا كا (F)اللحسوبة  سللة  (F)يت  اللقارطة يان سللة 

اللحسوبة يكون هناك تجاط  ش  ثبات فل تباين الخدوا ل  يدت   خدو  الفدرلأ العد م  الدذ   (F)سللة 
لىبا دث شن هنداك تجداط  نتضد   لقد  يتلثل فل "  م   ود ن ت ا يان تباين الخدوا ل"   العكد   

 (.ityHomoscedastic)ال راسة  لش  ثبات فل تباين الخوا ل لنلوذ 
 

-Durbin اتسدددددون -ا تبدددددار ديدددددربنا تبدددددار مةدددددكىة اارتبددددداس الدددددذاتل لىخدددددوا ل  باا تلددددداد  ىدددددل  (د

Watson )    تلتدد  ال.ددل  اي ردداملة(d Statistic)  اتسددون -ديددربنا تبددار (DW)  مددن ال.للددة
( بةدكل كخادر يةدار ذلد  2(ن فإذا كاطت سللة اا تبدار شكخدر ش  ش دل مدن  4 ففر(   تل ال.للة  

( ش   ريبدة منهدا يةدار ذلد  2  ود مةكىة ارتباس ذاتل يان الخوا ل   زذا كاطت سللة اا تبار  نلل 
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 اذجطلددكددل طلددوذج مددن  لقدد  نتضدد  لىبا ددث شن نلددل  دد م   ددود مةددكىة ارتبدداس ذاتددل يددان الخددوا ل  
ة  اتسون تختع   دن ال.للد-ديربنن  اث شن سللة ال راسة يعاطل من مةكىة ارتباس ذاتل يان الخوا ل

(، Cochrane-Orcutt)   لىتغىص  ىل هذه اللةكىة ن تلد  البا دث  ىدل مريقدة ( بةكل كخار2 

ال راسدددة ا يعددداطل مدددن مةدددكىة ارتبددداس ذاتدددل يدددان  كدددل طلدددوذج مدددن طلددداذجشن  تإخلقهدددا  زتضددد  بعددد 
(ن  اددددث يىغددددت 2 اتسددددون تقتددددرب بةددددكل كخاددددر مددددن ال.للددددة  -ديددددربنن  اددددث كاطددددت سللددددة الخددددوا ل

 (943 1يانلدا يىغدت    داا اللداللكلؤشدر لد م مع   العام   ىدل اافدو   ا(  ن  نستخ924 1 
 ذل  فل النلوذج اا    يانلا  داا اللاللكلؤشر ل م مع   العام   ىل  قو  اللىكلة  ن  نستخ ا

  يانلدددا يىغدددت داا اللددداللكلؤشدددر لددد م معددد   العامددد   ىدددل اافدددو  (  نددد  نسدددتخ ا920 1يىغدددت  
داا اللدالل  ذلد  فدل النلدوذج لد  كلؤشدر مع   العام   ىل  قو  اللىكلدة  ن  نستخ ام( 941 1 

  الثاطل
 

التدل تد  ا تبارهدا تحققدت الهامدة نفتراضات طلاذج ايطح ار الع ي  من ن يلكن القو  بأفل النهاية   (ه
 ينجاح 

 
 :أساليب الإحصاء الوصفىالمرحلة اليانية: . 10/2/2

 :(Continuous Variables)المستمرة أولًا( التوصيف الإحصائى للمتغيرات 
معدد   العامدد   ىددل  هددل:  يلكددن اا تلدداد فددل التوفددلا اي رددامل للتغاددرات ال راسددة اللترددىة    

 CSR   اللسددددةوللة اا تلاولددددة ROE   معدددد   العامدددد   ىددددل  قددددو  اللىكلددددة ROAاافددددو  

Weights توزيعات اارباح   DIV ج  اللنةأة    Sizeالرافعة اللاللة    LEV ىل الع يد  مدن   
ااسددالاص اي ردداملة الوفدد لة  منهددا اللتوسددم الحسددايل كأ دد  مقددايل  النز ددة اللركزيددة   ااطحددراا 

 (:4من الج    التالل  ر   يتض   اللبلار  كأ   مقايل  التةتت لخلاطات ال راسة   ذل  كلا
 
 
 
 

 المستمرة( الدراسة : الإحصاء الوصفى لمتغيرات4)جدول رقم 
 Mean Std. Deviation Skewness Kurtosis 

FP_ROA 0.04432 0.076151 .311 -.186 

FP_ROE 0.14410 0.181961 .365 -.083 

CSR Weights 0.03293 0.001691 .401 -.243 

DIV_Ratio 0.51245 0.237139 .393 -.738 

Size 9.68250 0.696848 -.242 -.418 

Leverage 1.78432 0.972749 .239 .333 

 ( مايىل:4الج    الساي        ر   من  يتض       
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نلدل  2014مدن  دام  شن متوسم ااداا اللالل لىةركات فل العاندة  د   الفتدرة محدل ال راسدة (1
( بالنسددددبة 14410 0( بالنسددددبة للعددد   العامدددد   ىددددل اافدددو    يخىددددغ  04432 0يخىددددغ   2019 دددام 

  شن متوسم ااداا اللدالل مقاسداً بالعامد   ىدل  قدو  للع   العام   ىل  قو  اللىكلة   يتض  من ذل
%(      يكدون السدخص 4 4%(  يىل  مع   العام   ىل اافو   4 14اللىكلة هو اا ىل  اث يىغ  

 راا نرتفدداع معدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة هددو ن تلدداد الةددركات  ىددل الدد يون كلردد ر لىتلويددل ملددا 
ن  ادددث شن تكىفدددة الددد يون تعتخدددر مدددن التكددداللا  ا بدددة الخرددد   يدددؤد  نلدددل نرتفددداع در دددة الرفددد  اللدددالل

  بالتببلة يؤد  ذل  نلل نرتفاع مع   العام   ىل  قو  اللىكلة  
 

(   شمددددا 03293 0يخىددددغ متوسددددم الللارسددددات اا تلاولددددة لىةددددركات محددددل ال راسددددة بالعانددددة   (2
(  يانلا يخىغ 51245 0ق  يىغ  متوسم توزيعات اارباح النق ية التل ت فعها هذه الةركات للساهلاها ف

 (  ىل الترتاص  78432 1(   68250 9متوسم ن لالل اافو    الرافعة اللاللة  
 

بالنسبة للإطحراا اللبلار   فدإن ال.دل  الردغارة للإطحدراا اللبلدار  تعندل شن اللتوسدم يلثدل  (3
عكدد  مددن ذلدد  فددإن ال.ددل  الخلاطددات بةددكل  ادد   شن سددل  الخلاطددات متقاربددة  ا يو دد  يهددا تةددتت    ىددل ال

 الكخارة للإطحراا اللبلار  تعنل شن اللتوسدم ا يلثدل الخلاطدات بةدكل  اد ن طادراً لتةدتت يلاطدات العاندة

(Collis & Hussey, 2014) .   بالنار نلل طتامج التحىال اي رامل فل الج    الساي        ر 
اللتغارات محل ال راسدة فدغارة طسدخلاً   هدو ( طج  شن سل  ايطحراا اللبلار  بالنسبة لكل متغار من 4

مايةار نلل شن اللتوسم يلثل الخلاطات بةكل  ا   شن سل  الخلاطدات متقاربدة   شطد  ا يو د  تةدتت كخادر 
 فل الخلاطات 

 
 :(Discrete Variables)المنفصلة  ثانياً( التوصيف الإحصائى للمتغيرات

  باسددتخ ام (NI)سددة اللنفرددىة  هددل: فددافل الدد  ل يددت  التوفددلا اي رددامل للتغاددرات ال را       
 (:5ج    التالل  ر   المن    ذل  كلا يتض  لخلاطات ال راسة (Frequencies)التكرارات 

 
 : الإحصاء الوصفى للمتغيرات المنفصلة(5)جدول 

 Frequency Percent % 

 Net loss 47 19.6 % 

Net Profit 193 80.4 % 

Total 240 100 %       
%( مدن شدركات العاندة  ققدت فدافل  سدارة  يانلدا طجدد  6 19يتضد  ملدا سدخ  شن هنداك        

%( من شركات العانة  ققت فافل رب    هو مؤشر  ا   ىدل شن هدذه 4 80شن هناك طسبة كخارة  
الةدددركات يُلْكنهدددا شداا مسدددتويات  اددد ة مدددن الللارسدددات اا تلاولدددة   شداا توزيعدددات ااربددداح النق يدددة 
لىلساهلانن  اث يساه  تحقا  الةركات لرافل رب  مرتف   ىل تدوفار اللدوارد اللاللدة ال زمدة التدل 
 ددد  تحتا هدددا هدددذه الةدددركات لتددد ول   ددد رتها  ىدددل ايطخدددراس فدددل الللارسدددات اا تلاولدددة بةدددكل شكخدددر  
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ذا  دررت هدذه نضافةً نلل   رتها  ىل س اد توزيعات اارباح النق يدة اللقدررة لىلسداهلان فدل  الدة مدا ن
  الةركات توزي  اارباح  ىل مساهلاها 

 :أساليب الإحصاء التحليلى /الإستدلالى: ليةالمرحلة اليا. 10/2/3
بعددد  شن  دددام البا دددث يتح يددد  مددد   فددد  لة الخلاطدددات لىتحىادددل اي ردددامل  اللر ىدددة اا لدددل(        

يقددوم ة(  تددأتل اللر ىددة الثالثددة  التددل  ز ددراا التحىاددل الوفددفل لىلتغاددرات محددل ال راسددة  اللر ىددة الثاطلدد
 يعتلدد  البا ددث فددل ذلدد   ىددل شسددالاص اي ردداا التحىاىددل ش  ال راسددة  لفرضددفاهددا البا ددث با تبددار 

 ايست الل  اللتلثىة فل ااسالاص اي راملة التاللة:
  تحىال اارتباس(Correlation Analysis)   دن مريد  اسدتخ ام معامدل ارتبداس يارسدونن  ذلد 

  ي  م     ود    ة ارتباس يان متغارات ال راسة  سلاس معنوية هذا اارتباس لتح
  تحىادل ااطحد ار متعد د الحد  د(Polynomial Regression) تدأثار التغادر فدل  ن  ذلد  لتح يد

   ذلدد  اللتغاددرات اللسددتقىة  ىددل اللتغاددر التدداب    تح يدد  مدد     ددود    ددات راددر  إلددة يانهددا
  ي تبار الفرلأ اا  

  طلوذج(Non-Linear or Curvilinear Moderation)   ذل  من ش دل التعدرا  ىدل مد   
تدددأثار توزيعدددات ااربددداح النق يدددة  ىدددل الع  دددة رادددر الخإلدددة يدددان شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة 

     ذل  ي تبار الفرلأ الثاطل  ااداا اللالل
 :(1H). اختبار الفرض الأول 10/2/3/1
 :( Correlation Analysis s’Pearson)بيرسون ط : تحليل ارتباأولاً 

توفدددل البا دددث نلدددل النتدددامج التاللدددة مدددن التحىادددل اي ردددامل كلدددا توضدددحها مردددفوفة ارتبددداس     
 (:6يارسون       

 
 (Pearson’s Correlation Matrix : مصفوفة ارتباط بيرسون للنموذج الأول6)جدول 

 FP_ROA FP_ROE CSR Weights Size Leverage Net Income 

FP_ROA 
Correlation (r) 1      

Sig.       

FP_ROE 
Correlation (r) .746* 1     

Sig. .000      

CSR Weights 
Correlation (r) .031 .191* 1    

Sig. .319 .002     

Size 
Correlation (r) .377* .308* .287* 1   

Sig. .000 .000 .000    

Leverage 
Correlation (r) -.310* -.299* .001 .401* 1  

Sig. .000 .000 .496 .000   

Net Income 
Correlation (r) .237* .315* -.150* .015 .089 1 

Sig. .000 .051 .010 .409 .083  
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  يتض  من الج    الساي  ما يىل:
  مع   العامد   ىدل  قدو  اللىكلدةن  ادث يان اللسةوللة اا تلاولة    مردية ضبلفةهناك    ة ارتباس

ش دددل مدددن  (.Sig)(  ذلددد   نددد  مسدددتو  معنويدددة 0.191يىغدددت سللدددة معامدددل اارتبددداس يدددان اللتغادددرين  
(  ملا يعنل شن    ة اارتباس يان اللتغارين تعتخر معنوية  ذات دالة ن راملة  كلدا يتضد  05 0 

 اددث يىغددت سللددة  ة  معدد   العامدد   ىددل اافددو ناللسددةوللة اا تلاولدديددان  شطدد  ا تو دد     ددة ارتبدداس
تقتددرب بةددكل كخاددر مددن ال.للددة  فددفر(   ذلدد   ندد  مسددتو    هددل ( 0.031:  يانهلددامعامددل اارتبدداس 

(  ملددا يعنددل شن    ددة اارتبدداس يددان اللتغاددرين تعتخددر راددر معنويددة 05 0شكخددر مددن   (.Sig)معنويددة 
ة   ود    ات ش ر  رادر  إلدة بخد ا الع  دات  للست ذات دالة ن راملة   لىتحق  من ن تلالل

 (Scatter Plots)الخإلددة سددوا يحددا   البا ددث نستكةدداا ذلدد  مددن  دد    ددرلأ ششددكا  ايطتةددار 
 ا قاً      

  معدد    يددان  جدد  اللنةددأة  كددل مددن معدد   العامدد   ىددل اافددو  مرديددة متوسددإةهندداك    ددة ارتبدداس 
(  0.377معامدددل اارتبددداس لكدددل منهدددا  ىدددل الترتادددص:   العامددد   ىدددل  قدددو  اللىكلدددةن  ادددث يىغدددت سللدددة

 يلكن تفسار ذل  بأط  كىلا نزداد  ج  (  05 0ش ل من   (.Sig)(  ذل   ن  مستو  معنوية 0.308 
اللنةدددأة  كدددان شدامهدددا اللدددالل شفضدددلن  ادددث شن اللنةدددآت كخادددرة الحجددد  تتسددد  بدددأن لددد يها ندارة شفضدددل  

 فددرص نسددتثلارية شكثددر تنو دداً    رددة سددوسلة شكخددر  كلددا يكددون  زمكاطلددة شكخددر لىوفددو  نلددل اللددوارد  
ل يها موارد ماللة متا ة شكثر من الةركات اا ر  اافغر فل الحج    التدل يكدون شدامهدا اللدالل ش دل 

 طسخلاً 
  معد   العامد   ىدل اافدو   بان كدل مدن يان در ة الرف  اللالل    كسلة متوسإة هناك    ة ارتباس

-ىدددل  قدددو  اللىكلدددةن  ادددث يىغدددت سللدددة معامدددل اارتبددداس لكدددل منهدددا  ىدددل الترتادددص:   معددد   العامددد   
(  ملددددا يعنددددل شن    ددددة 05 0ش ددددل مددددن   (.Sig)(  ذلدددد   ندددد  مسددددتو  معنويددددة 0.299-(   0.310

 يلكن تفسار ذل  بأطد  كىلدا نزدادت طسدبة اارتباس يان اللتغارين تعتخر معنوية  ذات دالة ن راملة  
در ددة  مسددتو  اللخددامر التددل يلكددن شن تتعددرلأ لهددا اللنةددأة  مخددامر  دد م القدد رة  ىددل الدد يون تددزداد 

السدد اد(   هددو ما دد  يددؤثر بةددكل  كسددل  ىددل ااداا اللددالل لىلنةددأة   اددث يُناددر نلددل اللنةددأة  ىددل شن 
 ل يها مخامر مرتفعة 

  اددث يىغددت معدد   العامدد   ىددل اافددو ن بددان يددان فددافل الدد  ل    مرديددة ضددبلفةهندداك    ددة ارتبدداس 
(  ملدددا 05 0ش ددل مددن   (.Sig) ذلدد   ندد  مسددتو  معنويدددة   (0.237:  يانهلددداسللددة معامددل اارتبدداس 

هنددداك يعندددل شن    دددة اارتبددداس يدددان اللتغادددرين تعتخدددر معنويدددة  ذات دالدددة ن رددداملة  كلدددا يتضددد  شن 
يىغدت سللدة   ادث فدافل الد  ل  معد   العامد   ىدل  قدو  اللىكلدةنيدان     ة ارتباس مردية متوسدإة

(  ملدا يعندل شن 05 0ش دل مدن   (.Sig)(   ذلد   ند  مسدتو  معنويدة 0.315معامل اارتباس يانهلدا  
   ددة اارتبدداس يددان اللتغاددرين تعتخددر معنويددة  ذات دالددة ن ردداملة   بالتددالل يلكددن القددو  بددأن تحقادد  

  اللحقدد   دد   الفتددرة شن فددافل الددرباللنةددأة لرددافل ربدد  يددرتبم بددأداا مددالل مرتفدد    العكدد ن  اددث 
الحاللددة سددوا يددوفر لىلنةددأة اللددوارد اللاللددة ال زمددة التددل تلكنهددا مددن ااداا  ىددل طحددو  ادد  فددل الفتددرة 

 التاللة   العك  فل  الة تحقا  فافل  سارة 
  يان اللسةوللة اا تلاولة   جد  اللنةدأةن  ادث يىغدت سللدة معامدل  مردية ضبلفةهناك    ة ارتباس

(  ملدا يعندل شن    ددة 05 0ش دل مدن   (.Sig)(   ذلد   ند  مسدتو  معنويددة 0.287نهلدا  اارتبداس يا
اارتباس يان اللتغارين تعتخر معنوية  ذات دالة ن راملة      تةدار هدذه الع  دة نلدل شن الللارسدات 
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ها اللددوارد اا تلاولددة لىلنةددأة تزيدد  مدد  تزايدد   جدد  اللنةددأة  طاددراً ان اللنةددآت كخاددرة الحجدد  يتددوافر لدد ي
الكاهلددة للإسددتثلار فددل ااطةددإة اا تلاولددة  الخاةلددة اللختىفددة  كلددا يكددون لدد يها  دد رة شكخددر  ىددل تحلددل 

 التكاللا اا تلاولة اللرتفعة   العك   
  فافل ال  لن  اث يىغت سللة معامل  يان اللسةوللة اا تلاولة  كسلة ضبلفةهناك    ة ارتباس 

(  ملدا يعندل شن    دة 05 0ش ل من   (.Sig) ذل   ن  مستو  معنوية  ( 0.150-اارتباس يانهلا  
اارتباس يان اللتغارين تعتخر معنوية  ذات دالة ن راملة      تةار هذه الع  ة نلل شن فافل د ل 
اللنةأة ينخفض م  زيدادة مسدتويات اللسدةوللة اا تلاولدةن  ادث يدت  ن تإداع  دزا مدن الد  ل اللحقد  

    نلل الللارسات اللختىفة فل النوا ل اا تلاولة  الخاةلة   العك  من ش ل تو اه
(  ددد  تنإدددو  ااداا اللددالل  اللسدددةوللة اا تلاولددةلىتحقدد  مدددن شن بعددض متغادددرات ال راسدددة      

لىلتغاددرات  (Scatter Plots) ىدل    ددات راددر  إلددة سددوا يقددوم البا ددث بعددرلأ ششددكا  ايطتةددار 
شط  من ش ل ا تبدار ايتجداه رادر الخإدل  مدن ال ر دة (  م  م  اة 6ر    ىل النحو التالل  الةكل 

 ىدل اا دل لىلتغادر  (Quartiles 4)مجلو دات ش  مسدتويات  4( ا ي  من تدوافر Quadraticالثاطلة 
   بالتددالل  ددام البا ددث يتقسددل  شطةددإة اللسددةوللة (Field, 2013)اللسددتقل  ذلدد   فقدداً للددا ششددار نللدد  

مجلو ددات  فقدداً للسددتو  ااداا اا تلددا ل بحاددث تحرددل كددل مجلو ددة  ىددل سللددة  4ل اا تلاولددة نلدد
( ااداا اللتوسدم 3( ااداا اا ىدل  اللبدالغ هلد (   ال.للدة  4(   تُلثدل ال.للدة  4( نلدل  1معانة من  

ض ( ااداا اللدددنخف1( ااداا اا دددل مدددن اللتوسدددم  مدددنخفض طسدددخلاً(   ال.للدددة  2 اللُعتددد  (   ال.للدددة  
 لىغاية  
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 ROAالعلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى مقاساً بمعدل العائد على الأصول 
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 ROEالعلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى مقاساً بمعدل العائد على حقوق الملكية 

 
 علاقة بين مستويات المسئولية الاجتماعية والأداء المالى(للScatter Plots : شكل الإنتشار 6)شكل رقم 

 Quadratic(: يميل العلاقة غير الخطية من الدرجة اليانية ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ) (: يميل العلاقة الخطية--------)

معد   مدن كدل شن الع  ة يان مستويات اللسدةوللة اا تلاولدة    يتض  من الةكل الساي  مايىل
تلادل نلدل شن تكدون    دة  (ROE)  معد   العامد   ىدل  قدو  اللىكلدة، (ROA) العام   ىل اافدو 

رار  إلة تأ ذ شكل منحنل من ال ر ة الثاطلة  بةكل شكخر مدن كوطهدا    دة  إلدة تأ دذ شدكل  دم 
وللة مسددددت.ل    بالتددددالل يلكددددن القددددو  بددددأن شفضددددل مريقددددة لىتعخاددددر  ددددن الع  ددددة يددددان مسددددتويات اللسددددة

هددل مددن  دد   اي تلدداد  ىددل النلددوذج راددر الخإددل مددن ال ر ددة   مؤشددرات ااداا اللدداللاا تلاولددة 
  لىتحق  من ذلد   ىدل طحدو شكثدر د دة يلكدن تإخاد  طلدوذج ااطحد ار  (Quadratic Model)الثاطلة 

  متع د الح  د
 

 :(Quadratic Polynomial Regression)ثانياً: تحليل الانحدار متعدد الحدود 

 ىل الرر  من شن طتامج تحىال اارتباس ششارت نلل ن تلاللة   ود    ات   إلة/ رار  
 إلة( يان اللتغار التاب   اللتغارات اللستقىة محل ال راسة  نا شن تإخا  طلوذج ااطح ار يعتخر 
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ة  افة شمراً ضر رياً من ش ل الحرو   ىل فه  شفضل لإخلعة هذه الع  ات  التحق  منها   برف
الع  ات رار الخإلة اللُحتلىة يان اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل   فل هذه الحالة فإن 

ااطح ار متع د الح  د ش  رار الخإل يعتخر هو النلوذج ااطسص يستخ ام  فل ا تبار  وذجطل
ت نن الفر لأ محل ال راسةن  اث يسا    ىل نستكةاا الع  ات رار الخإلة يان اللتغارا

 الذ  يسا    ىل التحق  من الع  ات     ت  ي اً من اي تلاد  ىل طلوذج ااطح ار الخإل
 الخإلة فقم يان اللتغارات 

 

متع د الح  د ش  طلوذج ااطح ار رار الخإل من يقوم البا ث يتإخا  طلوذج ااطح ار       
اللتغادر ا تبدار مد   تدأثار  (Quadratic Polynomial Regression Model) طلدةال ر دة الثا

 جدد  اللنةددأة  : يلددة محددل ال راسددة  هددلاللسددتقل اللتلثددل فددل اللسددةوللة اا تلاولددة   اللتغاددرات الر ا
 اللتغاددر التداب  اللتلثددل فددل ااداا اللدالل مقاسدداً بكددل مددن: در دة الرفدد  اللددالل   فدافل الدد  ل  ىددل 

مد  م  ادة شن البا دث يقدوم ي راسدة    معد   العامد   ىدل اافدو ، مع   العام   ىل  قو  اللىكلة
فتدددرة التاللدددة فدددل ال  ىدددل ااداا اللدددالل( T)الحاللدددة   ددد   الفتدددرة تدددأثار شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة

(+1T)  ىدل ن تبددار شن تددأثار ااطةددإة اا تلاولدة  ىددل ااداا اللددالل  دد  ا ياهدر برددورة كخاددرة فددل 
طفدد  الفتددرة اللاللددة التددل تدد  تإخادد  شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة   لهددا  زطلددا  دد  ياهددر فددل الفتددرة 

 (:7اطت طتامج التحىال اي رامل كلا يىل       ر   لق  ك .اللاللة التاللة لها
 (للفرض الأول Quadratic نية: نتائج تحليل الانحدار متعدد الحدود من الدرجة الثا7)جدول 

Variables 

Dependent Variable: FP_ROA 

Model 1/1 

Dependent Variable: FP_ROE 

Model 1/2 

B 
T. test 

B 
T. test 

T Sig. T Sig. 

(Constant) -4.514 -1.156 .249 -3.944 -.779 .000 

)itCSR( 1.111 2.961 .983 1.653 5.066 .000 

2)it(CSR -.202 -2.737 .861 -.303 -4.720 .000 

itSize .501 4.665 .000 .276 2.614 .010 

itLEV -.079 -2.056 .041 .017 3.448 .001 

itNI .658 3.697 000 .287 2.999 .005 
2R .215 .124 

-2Adj. R .195 .115 

F-test 10.616 13.987 

F. Sig. .000 .000 

 (:7يتضح من الجدول السابق ما يلى )جدول رقم 
معد   العامد   ىدل   ند  نسدتخ ام 2R( Adjusted R Square)-()بلغت قيمة معامل التحديد المعـدل  (1

ددل نة فددل النلددوذج (   هددل تعنددل شن اللت195 0  كلؤشددر لدد داا اللدداللاافددو   غاددرات اللسددتقىة اللُت ض 
    ج  اللنةأة   الرافعة اللاللدة   فدافل الد  ل( تُفسدر "2it& CSR itCSR" اللسةوللة اا تلاولة 

يىغدت يانلدا  ( it+1ROA% من التباين ش  التغار فل اللتغار التاب   مع   العام   ىل اافو  5 19

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/14.%20Cubic.pdf
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(   هدل تعندل شن 115 0  كلؤشدر لد داا اللداللو  اللىكلدة م معد   العامد   ىدل  قد ن  نستخ اسللت  
ددل نة فددل النلددوذج تُفسدددر  % مددن التبدداين ش  التغاددر فددل اللتغاددر التددداب  5 11اللتغاددرات اللسددتقىة اللُت ض 

    (it+1ROE مع   العام   ىل  قو  اللىكلة 
م  ندد  نسددتخ ا( 616 10ُ  دد  شطهددا تخىددغ   (F)بددالنار نلددل سللددة  بالنســبة لمعنويــة نمــوذج الانحــدار، (2

( 000 0يسدا     (.Sig)   ذل   ن  مستو  معنوية كلؤشر ل داا اللاللمع   العام   ىل اافو  
فدإن سللدة  كلؤشدر لد داا اللدالل معد   العامد   ىدل  قدو  اللىكلدة ند  نسدتخ ام     05 0 هل ش ل من 

(F)   ذلددد   نددد  مسدددتو  معنويدددة 987 13يىغدددت  )(Sig.)     05 0 هدددل ش دددل مدددن ( 000 0يسدددا  
كلؤشدرات لد داا اللدالل نتضد  شن طلدوذج  (ROA & ROE) يعندل ذلد  شطد   ند  نسدتخ ام كدل مدن 

دالدة ن رداملة   مدن ثد  فإطد  يو د   ا د   ىدل اا دل مدن اللتغادرات اللسدتقىة لد   ااطح ار معندو   ذ 
 تأثار معنو   ىل اللتغار التاب   

 
 :اما يلىاتابة معادلة نموذج الانحدار  (B)يتاب يمكن من خلال قيمة معامل الانحدار (3
 امؤشر للأداء المالى:م معدل العائد على الأصول عند إستخدا -

ROAt+1 = 1.111 + 4.514 ــ(CSR) 0.202 ــ (CSR)2 + 0.501 (Size) 

 0.658 (NI) + (LEV) 0.079 ــ 

ا فددل نشددارة هددذه ن يُ  ددظ شن هندداك ن ددت (B1B ,2)معددام ت ااطحدد ار  بددالنار نلددل نشددارة 
اللعددام ت ش  شن لبعضددها نشددارة مو بددة  اا ددر  سددالبةن  اددث شن نشددارة معددام ت ااطحدد ار كاطددت 

سدددالص   بالتددالل فدددإن منحنددل ااطحددد ار الدددذ  يلثددل هدددذه ال الدددة  2Bمو دددص   1B ىددل النحدددو التددالل: 
سةوللة اا تلاولدة سوا يتضلن طقإة تحو  فل الع  ة  ش  شن اللنحنل الذ  يلثل الع  ة يان الل

يتضدلن   دود تغادر فدل نتجداه الع  دة  فلد  زيدادة   ااداا اللالل "مقاساً بلع   العامد   ىدل اافدو "
 د  يرتفد  فدل  مستو  ملارسات اللسةوللة اا تلاولة من  خل اللنةآت فدإن مسدتو  ااداا اللدالل لهدا

  معدددان  بعددد  هدددذه النقإدددة يدددنخفض  +( نا شن هدددذا ايرتفددداع  ددد  يكدددون  تدددل طقإدددة ش  مسدددتو  الخ ايدددة
(   هو مايعنل   ود    ة رار  إلة تأ ذ شكل منحنل  ىل شدكل  درا -مستو  ااداا اللالل  

U   معكوس يان اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل لىلنةأة مقاساً بلع   العام   ىل اافو  
 لمالى:امؤشر للأداء ام معدل العائد على حقوق الملكية عند إستخدا -

ROEt+1 = 1.653 + 3.944 ــ (CSR) 0.303 ــ (CSR)2 + 0.276 (Size)  

+ 0.017 (LEV) + 0.287 (NI) 

ن ي  ددظ شن هندداك ن ددت ا فددل نشددارة (B1B ,2)معددام ت ااطحدد ار  بددالنار نلددل نشددارة      
سالص   2Bمو ص   1Bهذه اللعام تن  اث شن نشارة معام ت ااطح ار كاطت  ىل النحو التالل: 

 بالتالل فإن منحنل ااطح ار الذ  يلثل هذه ال الة سوا يتضلن طقإة تحو   ا  ة فل الع  ة  ش  
شن اللنحنددل الددذ  يلثددل الع  ددة يددان اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل "مقاسدداً بلعدد   العامدد   ىددل 

تو  ملارسدات اللسدةوللة يتضدلن   دود تغادر  ا د  فدل نتجداه الع  دة  فلد  تحسدن مسد  قو  اللىكلة"
 +(  هدذا التحسدن   د  يتحسدن فدل الخ ايدة اا تلاولة من  خدل اللنةدآت فدإن مسدتو  ااداا اللدالل لهدا

(   هددو مدايعنل   ددود    دة راددر -يسدتلر  تدل طقإددة معاندة يددنخفض بعد ها مسددتو  ااداا اللدالل  
اولددة  ااداا اللدددالل معكدددوس يددان اللسدددةوللة اا تل U إلددة تأ دددذ شددكل منحندددل  ىددل شدددكل  ددرا 
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 بلعنددددل   ددددر فددددإن ااداا اللددددالل يتحسددددن  ندددد  . لىلنةددددأة مقاسدددداً بلعدددد   العامدددد   ىددددل  قددددو  اللىكلددددة
اللسدددتويات اللتوسدددإة ش  اللعت لدددة مدددن الللارسدددات اا تلاولدددة  يانلدددا يدددنخفض ااداا اللدددالل  نددد  

   اللستويات اللنخفضة ش  اللرتفعة اطةإة اللسةوللة اا تلاولة 
 :(T-Test) المعنوية للمتغيرات التوصل إلى النتائج التالية من خلال اختبارتم  (4
اللتغار اللستقل اللتلثل في اللسةوللة  :امؤشر للأداء المالىم معدل العائد على الأصول عند إستخدا -

2اا تلاولة  
it& CSR itCSR ؤثر  ىل اللتغار التاب  اللتلثل فل مع   العام   ىل اافو  ي(  ا

it+1ARO  :861 0(   983 0ن  اث يىغ مستو  اللعنوية لهذه اللتغارات  ىل الترتاص كلا يىل  )
( ملا يعنل   ود    ة رار معنوية  للست ذات دالة 05 0 هو مستو  معنوية شكخر من  

ل ن راملة  نضافة نلل ذل  فإن اللتغارات اللستقىة اللتلثىة فل  ج  اللنةأة   الرافعة اللاللة   فاف
ن  اث يىغ مستو  ROAؤثر  ىل اللتغار التاب  اللتلثل فل مع   العام   ىل اافو  تال  ل 

(  هو مستو  معنوية 000 0(   041 0(   000 0اللعنوية لهذه اللتغارات  ىل الترتاص كلا يىل:  
  ( ملا يعنل   ود    ة معنوية ذات دالة ن راملة 05 0ش ل من  

اللتغادرات اللسدتقىة اللتلثىدة امؤشـر لـلأداء المـالى:  د علـى حقـوق الملكيـةمعدل العائعند إستخدام  -
2فددي اللسددةوللة اا تلاولددة  

it& CSR itCSRالرافعددة اللاللددة   فددافل الدد  ل     (    جدد  اللنةددأة
ن  اددث يىدددغ مسدددتو  it+1ROEتددؤثر  ىدددل اللتغاددر التددداب  اللتلثدددل معدد   العامددد   ىددل  قدددو  اللىكلدددة 

(  001 0(   010 0(   000 0(   000 0غاددددرات  ىددددل الترتاددددص كلددددا يىددددل:  اللعنويددددة لهددددذه اللت
( ملددددا يعنددددل   ددددود    ددددة معنويددددة ذات دالددددة 05 0(   هددددو مسددددتو  معنويددددة ش ددددل مددددن  005 0 

  ن راملة 
نضافةً نلل ما سخ   يلكن لىبا ث توضل  الع  دات رادر الخإلدة يدان شطةدإة اللسدةوللة      

ل مددن  دد   ن ددراا تقدد ير لةددكل اللنحنددل الددذ  يلثددل هددذه الع  ددة باي تلدداد اا تلاولددة  ااداا اللددال
كلا يتض  من الةكل التالل  "Curve Estimation" هو  SPSS ىل التحىال الذ  يوفره يرطامج 

مجلو دات  4(  م  م  اة شن ذل  يتإىص ضر رة تقسل  شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة نلدل 7 ر   
  فقاً للستو  ااداا اا تلا ل  (Quartiles 4)           ش  مستويات
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 ROAبين مستويات المسئولية الاجتماعية و  العلاقة غير الخطية

 

 ROEبين مستويات المسئولية الاجتماعية و  العلاقة غير الخطية

 

  (لمالىبين مستويات المسئولية الاجتماعية ومؤشرات الأداء ا العلاقة غير الخطية 7)شكل 
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  :الأول ثالياً: قبول أو رفض الفرض     
 ي خْىُا البا ث ملا سخ  نلل شن طتامج تحىال ااطح ار متع د الح  د من ال ر ة الثاطلة        

(Quadratic Polynomial Regression)  معنوية ذات ش ضحت   ود    ة رار  إلة
كوس يان اللسةوللة اا تلاولة فل مع Uتأ ذ شكل منحنل  ىل شكل  را  دالة ن راملة   

مقاساً بلع   العام   ىل  قو   (1T+) ااداا اللالل لىلنةأة فل الفترة التاللة  (T)الفترة الحاللة 
معنوية معام ت ااطح ار  كلا شن نشارة هذه  (T-Test) اللىكلةن  اث ش ض  ن تبار

(  7ن الةكل الساي   ر   سالص   هو ما يتض  شيضاً م 2Bمو ص   1Bاللعام ت كاطت: 
 Uتأ ذ شكل منحنل  ىل شكل  را     بايضافة نلل ماسخ    ود    ة رار  إلة 

معكوس  لكنها رار معنوية  للست ذات دالة ن راملة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة 
  ااداا اللالل مقاساً بلع   العام   ىل اافو  

 
تامج التحىال اي رامل برفة  امة ت      ود فل ضوا ماسخ  يلكن القو  بأن ط    

   ات رار  إلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل شكثر من الع  ات 
 خو  الفرلأ اا   لى راسة  الذ  ينا  ىل  التأكا   ىل فل ضوا ماسخ  يلكنالخإلة    

  والأداء المالى".توجد علاقة غير خطية بين أنشطة المسئولية الاجتماعية "شط : 
 :(2H)اختبار الفرض اليانى . 10/2/3/2

 :(Correlation Analysis)أولًا: تحليل الارتباط 

سخ   شن  ام البا ث بعرلأ مرفوفة اارتباس التل توض     ات اارتباس يان        
لى راسة يتضلن  متغارات ال راسة اللختىفة  ن  ا تبار الفرلأ اا   لى راسةن   اث شن النلوذج الثاطل

طف  اللتغارات بالنلوذج اا   بإستثناا متغارين  هلا اللتغار الخاص يتوزيعات اارباح النق ية 
(DIV) متغار التفا ل يان اللسةوللة اا تلاولة  توزيعات اارباح   (CSR × DIV) فإن البا ث  

ذل   ىل النحو التالل كلا سوا يقوم هنا بعرلأ    ات اارتباس يانهلا  بان با ل اللتغارات    
 (:8يتض  من الج     
 (Pearson’s Correlation Matrix : مصفوفة ارتباط بيرسون للنموذج اليانى8)جدول 

 FP_ROA FP_ROE CSR Weights DIV Size Leverage Net Income 

DIV 
Correlation (r) .495* .248* -.222* 1 .121* -.158* .402* 

Sig. .000 .000 .000 - .031 .007 .000 

 (CSR×DIV) 
Correlation (r) .231* -.151* -.117* .585* .136* -.063 .270* 

Sig. .000 .010 .035 .000 .017 .164 .000 

 ما يىل: (8 ر    يتض  من الج    الساي  
  ادث يدان توزيعدات ااربداح النق يدة  معد   العامد   ىدل اافدو ن  مرديدة  ويدةهناك    دة ارتبداس 

ش ددل مددن  (.Sig)(  ذلدد   ندد  مسددتو  معنويددة 0.495يىغددت سللددة معامددل اارتبدداس يددان اللتغاددرين  
معدد   العامدد  (  كلددا يتضدد  شطدد  تو دد     ددة ارتبدداس مرديددة ضددبلفة يددان توزيعددات ااربدداح   05 0 
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(   ذلددد   نددد  مسدددتو  معنويدددة 0.248 ادددث يىغدددت سللدددة معامدددل اارتبددداس    ىدددل  قدددو  اللىكلدددةن
(Sig.)   05 0ش ل من  ) 

  متغادر التفا دل يدان اللسدةوللة  يان معد   العامد   ىدل اافدو  مردية ضبلفةهناك    ة ارتباس 
(  ذلدد  0.231اا تلاولددة  توزيعددات ااربدداحن  اددث يىغددت سللددة معامددل اارتبدداس يددان اللتغاددرين  

زيعددات ااربدداح (   هددو مددا  دد  يةددار نلددل شن متغاددر تو 05 0ش ددل مددن   (.Sig) ند  مسددتو  معنويددة 
 اللسدةوللة اا تلاولدةن  ادث شن  معد   العامد   ىدل اافدو يُلكن شن يُع   ش  يُحفز الع  ة يان 

الع  ة الخإلة يانهلا كاطت رار معنوية ش   ىل طحو شكثر د ة ا يو      ة  إلة يانهلا  كلا 
نلدل الع  دة كلتغادر  (   بإضافة توزيعات ااربداح42  ص6     ر   نتض  من تحىال اارتباس 

 مُحفز تحولت الع  ة يانهلا نلل    ة مردية معنوية ذات دالة ن راملة  
  كلدا يتضد  شطد  تو د     ددة ارتبداس  كسدلة ضدبلفة يدان معدد   العامد   ىدل  قدو  اللىكلدة  متغاددر

 التفا دددل يدددان اللسدددةوللة اا تلاولدددة  توزيعدددات ااربددداحن  ادددث يىغدددت سللدددة معامدددل اارتبددداس يدددان
(   هو ما    يةدار نلدل 05 0ش ل من   .(Sig)(   ذل   ن  مستو  معنوية 151 0-اللتغارين  

شن متغار توزيعات ااربداح يلكدن شن يُعد   ش  يُحفدز الع  دة يدان معد   العامد   ىدل  قدو  اللىكلدة 
ضدد   اللسدةوللة اا تلاولددةن  ادث شن الع  ددة الخإلدة يانهلددا كاطددت    دة مرديددة معنويدة  كلددا نت

(   بإضافة متغار توزيعدات ااربداح نلدل الع  دة كلتغادر 42  ص6من تحىال اارتباس      ر   
  مُحفز تحولت الع  ة يانهلا نلل    ة  كسلة معنوية ذات دالة ن راملة 

  هندداك    ددة ارتبدداس  كسددلة ضددبلفة يددان توزيعددات ااربدداح النق يددة   اللسددةوللة اا تلاولددةن  اددث
ش دل مدن  .(Sig)(  ذلد   ند  مسدتو  معنويدة 222 0-امل اارتباس يان اللتغارين  يىغت سللة مع

(      تةدار هدذه الع  دة نلدل شن توزيعدات ااربداح النق يدة التدل تد فعها اللنةدأة لىلسداهلان 05 0 
تنخفض م  زيادة مستويات اللسةوللة اا تلاولةن  اث يت  ن تإاع  زا من توزيعات اارباح من 

  امها فل تلويل الللارسات اا تلاولة اللختىفة التل تنخرس فاها اللنةأة   العك  ش ل نستخ
 
 :(Polynomial Regression)تحليل الانحدار متعدد الحدود ثانياً: 

 Non-Linear or)يعتلددد  البا دددث فدددل ا تبدددار الفدددرلأ الثددداطل لى راسدددة  ىدددل طلدددوذج       

Curvilinear Moderation)را  ىددل مدد   تددأثار توزيعددات ااربدداح النق يددة    ذلدد  مددن ش ددل التعدد
 ىل الع  ة رار الخإلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللاللن  اث يستخ م هذا النلدوذج 
برفة  امة لتح ي  ما نذا كاطت الع  ة رار الخإلة يان اللتغار اللستقل  هو اللسةوللة اا تلاولدة  

معدد   العامدد   ىددل اافددو   معدد   العامدد   ىددل  قددو   ل مقاسدداً بكددل مددنااداا اللددال اللتغاددر التدداب  
يُلكدن شن تتدأثر بداللتغار اللُحفدز  هدو توزيعدات ااربداح  بايضدافة نلدل   دود بعدض اللتغادرات  اللىكلة

  ج  اللنةأة   در ة الرف  اللالل   فافل ال  ل : الر ايلة بالنلوذج  هل
 

ي راسددة التددأثار التفددا ىل اطةددإة اللسددةوللة ن البا ددث يقددوم كلددا تجدد ر ايشددارة هنددا نلددل ش      
   ذلد  (1T+) ىدل ااداا اللدالل لىفتدرة التاللدة  (T)اا تلاولة  توزيعدات ااربداح  د   الفتدرة الحاللدة 
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 ىل ن تبار شن التأثار التفا ىل لىع  ة يان ااطةإة اا تلاولة  توزيعات اارباح  ىدل ااداا اللدالل 
 لقد  كاطدت  اهر برورة كخارة فل طف  الفترة اللاللة  زطلا    ياهر فل الفتدرة اللاللدة التاللدة لهدا    ا ي

 (:9طتامج التحىال اي رامل كلا يىل       ر   
 للفرض الثانى( Quadratic نية: نتائج تحليل الانحدار متعدد الحدود من الدرجة الثا9)جدول 

Variables 

Dependent Variable: FP_ROA 

Model 1/1 

Dependent Variable: FP_ROE 

Model 1/2 

B 
T. test 

B 
T. test 

T Sig. T Sig. 

(Constant) .866 .800 .425 .944 .893 .373 

)itCSR( .382 1.404 .162 .991 .868 .386 

2)it(CSR -.823 -.437 .663 -.214 -1.584 .115 

itDIV .266 4.664 .000 .085 3.217 .001 

)it× DIV itCSR( .254 1.534 .127 .521 1.501 .135 

)it× DIV 2
itCSR( -.154 -.332 .740 -.450 -1.595 .112 

itSize .473 4.215 .000 .293 2.676 .008 

itLEV -.090 -2.273 .024 -.004 -.107 .915 

itNI .591 3.094 .002 .286 1.532 .127 
2R .226 .103 

-2Adj. R .193 .065 

F-test 6.958 2.741 

F. Sig. .000 .007 

 

 (:9يتضح من الجدول السابق ما يلى )جدول رقم 
م معدد   العامدد   ىددل  ندد  نسددتخ ا 2R( Adjusted R Square)-()يىغددت سللددة معامددل التح يدد  اللعدد    (1

نة فدددل الن226 0 كلؤشدددر لددد داا اللدددالل اافدددو   دددل  لدددوذج (   هدددل تعندددل شن اللتغادددرات اللسدددتقىة اللُت ض 
2 " اللسددةوللة اا تلاولددة  دد   الفتددرة الحاللددة 

itCSR & itCSR"     متغاددر التفا ددل يددان اللسددةوللة
it× DIV 2"  د   الفتدرة الحاللدة اا تلاولدة  توزيعدات ااربداح

itCSR & it× DIV itCSR"  جد    
ل اللتغادر التداب   معد   % من التباين ش  التغار فد6 22اللنةأة   الرافعة اللاللة   فافل ال  ل( تُفسر 

م  ند  نسدتخ ايىغدت سللدة معامدل التح يد  اللعد   يانلدا  ( it+1ROA فل الفترة التاللة العام   ىل اافو 
(   هددل تعنددل شن اللتغاددرات اللسددتقىة 103 0 كلؤشددر لدد داا اللددالل معدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة 

ل نة فل النلوذج تُفسر  التغار فل اللتغار التداب   معد   العامد   ىدل  قدو   % من التباين ش 3 10اللُت ض 
    (it+1ROEاللىكلة فل الفترة التاللة 

م معدد    ندد  نسددتخ ا( 958 6ُ  دد  شطهددا تخىددغ   (F)بالنسددبة للعنويددة طلددوذج ااطحدد ار  بددالنار نلددل سللددة  (2
(  هددل 000 0يسددا     (.Sig)   ذلدد   ندد  مسددتو  معنويددة كلؤشددر لدد داا اللدداللالعامدد   ىددل اافددو  
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 (F)فددإن سللددة كلؤشددر لدد داا اللددالل  معدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة  ندد  نسددتخ ام   05 0ش ددل مددن 
   يعندل ذلد  05 0(  هدل ش دل مدن 007 0يسدا     (.Sig)(  ذل   ن  مستو  معنويدة 741 2يىغت  

ر معندو  كلؤشرات ل داا اللدالل نتضد  شن طلدوذج ااطحد ا (ROA & ROE)شط   ن  نستخ ام كل من 
دالدة ن ردداملة   مددن ثد  فإطدد  يو دد   ا د   ىددل اا ددل مدن اللتغاددرات اللسددتقىة لد  تددأثار معنددو   ىددل   ذ 

  اللتغار التاب   
 :(T-Test) المعنوية للمتغيرات تم التوصل إلى النتائج التالية من خلال اختبار (3
ت اللستقىة اللتلثىة في اللتغارا :امؤشر للأداء المالى م معدل العائد على الأصولعند إستخدا -

توزيعات اارباح   ج  اللنةأة   الرافعة اللاللة   فافل ال  ل  تؤثر  ىل اللتغار التاب  اللتلثل فل 
مع   العام   ىل اافو ن  اث يىغ مستو  اللعنوية لهذه اللتغارات  ىل الترتاص كلا يىل: 

( ملا يعنل   ود 05 0 ل من  (   هو مستو  معنوية ش002 0(   024 0(   000 0(   000 0 
تؤثر  ىل اللتغار التاب ن  اث شن ا    ة معنوية ذات دالة ن راملة  يانلا با ل اللتغارات اللستقىة 

 ( ملا يعنل   ود    ة رار معنوية  للست ذات دالة ن راملة 05 0مستو  اللعنوية لها شكخر من  
it× DIV itCSR & )ا تلاولة  توزيعات اارباح متغار التفا ل يان اللسةوللة ا بالتالل فإن 

it× DIV 2
itCSR)  ا يؤثر  ىل مخلعة الع  ة رار الخإلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا

  اللالل لىلنةأة بةكل معنو  ش   وهر    ذل   ن  ش  مستو  من مستويات اللسةوللة اا تلاولة 
للتلثىدة فدي اللتغارات اللستقىة اامؤشر للأداء المالى:  الملكية معدل العائد على حقوق عند إستخدام  -

توزيعدددات ااربددداح    جددد  اللنةدددأة  تدددؤثر  ىدددل اللتغادددر التددداب  اللتلثدددل فدددل معددد   العامددد   ىدددل  قدددو  
(   هو 008 0(   001 0اللىكلةن  اث يىغ مستو  اللعنوية لهذه اللتغارات  ىل الترتاص كلا يىل:  

( ملدددا يعندددل   دددود    دددة معنويدددة ذات دالدددة ن رددداملة  يانلدددا بدددا ل 05 0ن  مسدددتو  معنويدددة ش دددل مددد
لدا ( م05 0تؤثر  ىل اللتغار التاب ن  اث شن مسدتو  اللعنويدة لهدا شكخدر مدن  ا اللتغارات اللستقىة 

متغاددددر التفا ددددل يددددان  بالتددددالل فددددإن يعنددددل   ددددود    ددددة راددددر معنويددددة  للسددددت ذات دالددددة ن ردددداملة  
لاولددددة  توزيعددددات ااربدددداح ا يددددؤثر  ىددددل مخلعددددة الع  ددددة راددددر الخإلددددة يددددان شطةددددإة اللسددددةوللة اا ت

اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ااداا اللدددالل لىلنةدددأة بةدددكل معندددو  ش   دددوهر    ذلددد   نددد  ش  مسدددتو  مدددن 
   مستويات اللسةوللة اا تلاولة 

 :(1) (2H)قبول أو رفض الفرض اليانى  ثالياً:
 يىل: ااطح ار  التل ششارت نلل مافل ضوا طتامج تحىال       

                                           
 % 95% كأساس لقخو  ش  رفض الفرلأ   هو ما يعك  مستو  ثقة 5ت  استخ ام مستو  معنوية  (1
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يان شطةإة    م   ود تأثار معنو  للستو  توزيعات اارباح النق ية  ىل الع  ة رار الخإلة (1
 اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل لىلنةأة مقاساً بلع   العام   ىل اافو  

يان شطةإة  ة رار الخإلة  م   ود تأثار معنو  للستو  توزيعات اارباح النق ية  ىل الع   (2
 .اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل لىلنةأة مقاساً بلع   العام   ىل  قو  اللىكلة

  بلعنل   ر ا يو   تأثار تفا ىل اطةإة اللسةوللة اا تلاولة  توزيعات اارباح النق ية (3

 اث (؛ T+1)للة لها  ىل ااداا اللالل لىلنةأة     الفترة التا (T)    الفترة الحاللة 
 ذل   ن  مستويات اللسةوللة   م معنوية معام ت ااطح ار  (T-Test) ش ض  ن تبار

  اا تلاولة اللختىفة
لا يوجد تأثير "فل ضوا ماسخ  يت   خو  الفرلأ الثاطل لى راسة  الذ  ينا  ىل شط :  (4

الاجتماعية والأداء لمستو  توزيعات الأرباح النقدية على العلاقة بين أنشطة المسئولية 
 ".المالى
 

 مناقشة وتفسير النتائج:. 10/3
 . الفرض الأول:10/3/1

تأ دذ شدكل منحندل  معنوية ذات دالدة ن رداملة  د توفل البا ث نلل   ود    ة رار  إلة 
 ااداا اللددالل  (T)معكددوس يددان اللسددةوللة اا تلاولددة فددل الفتددرة الحاللددة  U ىددل شددكل  ددرا 
 مقاسدداً بلعدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددةن  اددث ش ضدد  ن تبددار (1T+)ة التاللددة لىلنةددأة فددل الفتددر 

(Test-T)  :1معنويددة معددام ت ااطحدد ار  كلددا شن نشددارة هددذه اللعددام ت كاطددتB   2مو ددصB 
سددالص  كلددا ش ضددحت النتددامج   ددود    ددة راددر  إلددة  لكنهددا راددر معنويددة  للسددت ذات دالددة 

 ا تلاولة  ااداا اللالل مقاساً بلع   العام   ىل اافو  ن راملة يان شطةإة اللسةوللة ا
فددل ضددوا ماسددخ   يلكددن القددو  بددأن طتددامج التحىاددل اي رددامل تدد    برددفة  امددة       

  ود    ات رار  إلدة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل شكثدر مدن الع  دات 
توجـد علاقـة غيـر  "اسدة  الدذ  يدنا  ىدل شطد :  بالتدالل  دام البا دث بقخدو  فدرلأ ال ر الخإلة  

   خطية بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى"
 

 ,Marom)تتفدد  طتددامج ال راسددة الحاللددة مدد  الع يدد  مددن ال راسددات السددابقة مثددل        

2006; Lankoski, 2008; Wagner & Blom, 2011; Park 2016; Sun et al. 

2019; Xie et al. 2019 .) شن الع  ة يدان شطةدإة  اث يؤك  هذا ايتجاه من ال راسات  ىل
؛ معكدددوس Uاللسدددةوللة اا تلاولدددة  ااداا اللدددالل هدددل    دددة رادددر  إلدددة تأ دددذ شدددكل  دددرا 

طتلجدة لتحقاد   يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل علاقة إيجابية هناكبلعنل شن 
   بع  )نقطة التوازن(  ذل   تل مستو  ش  طقإة معانة اللناف   اللزايا اللرتبإة يهذه ااطةإة

طتلجددة تخنددل اللنةددأة مسددتويات مبددالغ فاهددا مددن  علاقــة ســلبيةتتحددو  الع  ددة نلددل هددذا اللسددتو  

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/10.%20Marom.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/10.%20Marom.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/10.%20Marom.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/9.%20Lankoski.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/4.%20P.15.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/16.%20Sun,%20W.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/16.%20Sun,%20W.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/5.%20Xie,%20J..pdf
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   يترتص  ىاها تحلل تكاللا نضاهلة مرتفعة لىغاية تفو  اللناف  ، وللة اا تلاولةشطةإة اللسة
   اللحققة
 

 Barnett)الع ي  مدن ال راسدات السدابقة مثدل طتامج ال راسة الحاللة م  يانلا تتعارلأ    

& Salomon, 2012; Miras‐Rodríguez et al., 2015; Nollet et al. 2016; 

Chen et al., 2018; Maqbool & Bakr, 2019; Franco et al., 2020; Nuber et 

al., 2020) شن الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة  اددث يؤكدد  هددذا ايتجدداه مددن ال راسددات  ىددل ؛
علاقـة ن بلعندل شن هنداك Uاداا اللالل هل    ة رار  إلة تأ ذ شكل  درا اا تلاولة  ا

 اددث شن اللنةددأة ا تحقدد  يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدداللن  ســلبية )عكســية(
اللزايا  اللناف  اللرتبإة يتإخا  شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ن  مستوياتها اللنخفضة   يال 

الوفو  نلل مستو  ش  طقإة معانة من ايستثلارات اللرتبإة بأطةإة خل  تل ذل  التأثار السى
 هدل النقإدة التدل تخد ش  علاقـة طرديـة )موجبـة(تتحو  بعد ها الع  دة نلدل  اللسةوللة اا تلاولة

    د  ير د  اي دت ا ة اللسدةوللة اا تلاولدةفاها اللنةأة فل تحقا  مزايا  مناف  تإخا  شطةإ
ال راسددة الحاللدة  بددان هدذا ايتجدداه مدن ال راسددات نلدل الع يدد  مدن ااسددباب منهددا:  فدل النتددامج يدان

ن ددت ا ياةددة التإخادد   ش  ن ددت ا اللقددايل  اللسددتخ مة ل.لدداس اللتغاددرات  ش  ن ددت ا الفتددرة 
 الزمنلة محل ال راسة  ش  ن ت ا  ج  العانة 

 
 وهر  مد  ال راسدات السدابقة بةكل طتامج ال راسة الحاللة نضافةً نلل ما سخ  تتعارلأ   

التل تتخنل ايتجاه الخإل  ن  دراسة الع  ة يان شطةإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل  
 السخص فل ذلد  هدو ن دت ا ااسدىوب اي ردامل اللتبد ن  ادث ن تلد ت ال راسدة الحاللدة  ىدل 

 طلوذج ااطح ار الخإل طلاذج ااطح ار رار الخإلة يانلا ن تل ت ال راسات السابقة  ىل 
 

يلكن تفسار النتدامج التدل توفدل نلاهدا البا دث مدن  د   تإخاد  طلدوذج ااطحد ار متعد د 
الحدد  د مددن ال ر ددة الثاطلددة   التددل تةددار نلددل   ددود    ددة راددر  إلددة تأ ددذ شددكل منحنددل  ىددل 

 ىددل  معكددوس يددان اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل  مقاسدداً بلعدد   العامدد  Uشددكل  ددرا 
 قو  اللىكلة(  فل ضوا طارية كل من: طارية الوكالة  فرضلة اللفاضىة يان العام   التكىفة(  

يلكدددن شن يإىددد   ىاهدددا  طاريدددة شفدددحاب اللردددال   فرضدددلة التدددأثار اي تلدددا ل( معددداً   التدددل 
ااداا اللدددالل فدددل    تددد  فدددإن   فقددداً لهدددذه النتلجدددة "  Unified Theory"الناريدددة اللو ددد ة 

يلدددر بلدددر ىتان ش  تغادددرين فدددل نتجددداه الع  دددة   هلدددا:    دددة  ددد   إة اللسدددةوللة اا تلاولدددةبأطةددد
  فقداً  اللسةوللة اا تلاولةتإخا  شطةإة من  راا مردية    تر   نلل العوام   اللناف  اللحققة 

  ثدد     ددة  كسددلة  دد  تر دد  نلددل التكدداللا ايضدداهلة الناتجددة  ددن لفرضددلة التددأثار اي تلددا ل(
يترتدص  ىدل ذلد    دود مةدكىة      د اللسدةوللة اا تلاولدةستثلارات اللبالغ فاهدا فدل شطةدإة اي

 الوكالة   فقاً لفرضلة اللفاضىة يان العام   التكىفة(  
 
 

file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/12.%20Barnett%2012.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/12.%20Barnett%2012.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/2.%20Rodríguez.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/11.%20Chen,%20C.%20J..pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/3.%20Nuber.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/نموذج%20القياس%20CSR_FP/Non%20linear%20CSR&FP/3.%20Nuber.pdf


  لأداء المالىتوزيعات الأرباح على العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية وا         محمد جمال   

 

 

201 
 2021 -العدد الأول                          ية والتجارية    مجلة الدراسات المال

 

 . الفرض الثانى:10/3/2

توفل البا ث من     تإخا  هذا النلوذج نلل   م   ود تأثار معنو  للستو        
يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل  ق ية  ىل الع  ة رار الخإلةتوزيعات اارباح الن

 بلعنل   ر لىلنةأة مقاساً بكل من مع   العام   ىل اافو    مع   العام   ىل  قو  اللىكلة  
ا يو   تأثار تفا ىل اطةإة اللسةوللة اا تلاولة  توزيعات اارباح النق ية     الفترة الحاللة 

(T)  ىل ااداا اللالل لىلنةأة     الفترة التاللة لها (+1T .)  فل ضوا ماسخ   ام البا ث بقخو
لا يوجد تأثير لمستو  توزيعات الأرباح النقدية "الفرلأ الثاطل لى راسة  الذ  ينا  ىل شط : 

 ".على العلاقة بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى
 

 امددددددددت ي راسددددددددة الع  ددددددددة يددددددددان اللسددددددددةوللة اا تلاولددددددددة  ااداا هندددددددداك بعددددددددض ال راسددددددددات 
يُلْكددددددن شن يفسددددددر الع  ددددددة الخإلددددددة  اللددددددالل فددددددل ظددددددل   ددددددود توزيعددددددات ااربدددددداح كلتغاددددددر  سددددددلم

ىُرددددددت 2018   خدددددد  العاددددددل   ، Hunjra (2018)يانهلددددددا مثددددددل دراسددددددة كددددددل مددددددن  (   لقدددددد    
ا تلاولدددددة تدددددؤثر  ىدددددل ااداا اللدددددالل نيجايلددددداً طتدددددامج هدددددذه ال راسدددددات نلدددددل شن شطةدددددإة اللسدددددةوللة ا

 يلكدددددن تفسدددددار ذلددددد  التدددددأثار مدددددن  ددددد   توزيعدددددات ااربددددداحن  ادددددث شن الللارسدددددات اا تلاولدددددة 
الجادددددد ة تددددددؤد  نلددددددل زيددددددادة شربدددددداح اللنةددددددأة   بالتددددددالل زيددددددادة مسددددددتو  توزيعددددددات ااربدددددداح اللقددددددررة 

 لالل لىلستثلرين  تعال  ثر ة اللساهلان   من ث  تحسن ااداا ال
 

ير ددددددد  اي دددددددت ا يدددددددان طتدددددددامج ال راسدددددددة الحاللدددددددة  طتدددددددامج ال راسدددددددات السدددددددابقة نلدددددددل       
 بعض ااسباب  هل:

تخنددددددل البا ددددددث فددددددل ال راسددددددة الحاللددددددة اللدددددد  ل راددددددر الخإددددددل اللعتلدددددد   ىددددددل تإخادددددد  طلددددددوذج  (1
محا لددددة التعددددرا  ىددددل مدددد   تددددأثار توزيعددددات ااربدددداح  ىددددل مددددن ش ددددل ااطحدددد ار راددددر الخإددددل 

الخإلددددة محددددل ال راسددددة   ذلدددد   ىددددل العكدددد  مددددن ال راسددددات السددددابقة التددددل تخنددددت الع  ددددة راددددر 
اللدددددد  ل الخإددددددل اللعتلدددددد   ىددددددل تإخادددددد  طلددددددوذج ااطحدددددد ار الخإددددددل   بالتددددددالل فددددددإن ن ددددددت ا 

 النلوذج اي رامل اللُتب     يؤد  نلل ن ت ا النتامج 
يلكددددن شن  غاددددر مُحفددددز ددددام البا ددددث فددددل ال راسددددة الحاللددددة ي راسددددة توزيعددددات ااربدددداح بإ تبارهددددا مت (2

محددددددل ال راسددددددة  يانلددددددا  امددددددت ال راسددددددات السددددددابقة ي راسددددددة راددددددر الخإلددددددة يُددددددؤثر  ىددددددل الع  ددددددة 
محدددددل ال راسدددددة الخإلدددددة توزيعدددددات ااربددددداح بإ تبارهدددددا متغادددددر  سدددددلم يلكدددددن شن يُفسدددددر الع  دددددة 

  لكن  ا يؤثر  ىاها 
 

 :اسات المستقبليةوالمساهمات والدروالتوصيات  والنتائج : الخلاصةرابعالقسم ال .11
اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ااداا شطةدددإة الع  دددة يدددان  فدددل دراسدددة لبحدددثتلثدددل الهددد ا مدددن هدددذا ا

 ل فدل ظدل اللد  ل رادر الخإدل  الدذ  يةدار نلدل ن تلاللدة شن تأ دذ هدذه الع  دة شدكل منحندل اللال
الهد ا  دام البا دث لتحقاد  هدذا  نضافة نلل دراسدة تدأثار توزيعدات ااربداح النق يدة  ىدل هدذه الع  دة 

التددددل توفددددىت نلددددل   ددددود    ددددة راددددر  إلددددة يددددان شطةددددإة اللسددددةوللة  السددددابقة ال راسددددات بعددددرلأ
نلدل   دود نتجداهان رملسداان لةدرح  ال راسداتاا تلاولة  ااداا اللالل  لق   ىا البا دث مدن هدذه 
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 ذ شكل منحنل   ود    ة رار  إلة تأتوفل نلل  الإتجاه الأول، تفسار الع  ة محل ال راسة  
ن بلعندل شن هنداك    دة سدىخلة يان شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل U  ىل شكل  را

  كسددددلة( يددددان شطةددددإة اللسددددةوللة اا تلاولددددة  ااداا اللددددالل ن  اددددث شن اللنةددددأة ا تحقدددد  اللزايددددا 
نخفضدددددة مددددن هدددددذه  اللندددداف  اللرتبإددددة يتإخاددددد  شطةددددإة اللسدددددةوللة اا تلاولددددة  نددددد  اللسددددتويات الل

الللارسددات   ياددل ذلدد  التددأثار السددىخل  تددل الوفددو  نلددل مسددتو  ش  طقإددة معانددة مددن ايسددتثلارات 
اللرتبإة بأطةإة اللسةوللة اا تلاولة تتحو  بع ها الع  ة نلل    ة مردية  مو بة(  هل النقإة 

 ندد  اللسددتويات اا تلاولة ة اللسددةوللةحقادد  مزايددا  مندداف  تإخادد  شطةددإالتددل تخدد ش فاهددا اللنةددأة فددل ت
   اللرتفعة من هذه الللارسات

 
توفل نلل   ود    دة رادر  إلدة تأ دذ شدكل منحندل  ىدل شدكل  درا  الإتجاه اليانى،شما 

U  ددة نيجايلددة يددان  هندداكبلعنددل شن ن يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللدداللمعكددوس   
 طتلجددة لتحقادد  اللندداف   اللزايددا اللرتبإددة يهددذه ااطةددإة للشطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددا

تتحدو  الع  دة نلدل    دة سدىخلة طتلجدة تخندل  بعد  هدذا اللسدتو     ذل   تل مستو  ش  طقإة معانة
 ددد  يترتدددص  ىاهدددا تحلدددل تكددداللا ، اللنةدددأة مسدددتويات مبدددالغ فاهدددا مدددن شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة

  نضاهلة  تفو  اللناف  اللحققة
 

يتض  ملا سخ  شن ال راسات السابقة التل تنا لت الع  دة رادر الخإلدة لد  تتوفدل نلدل       
كلدا شن ال راسدات طتامج  امعة هللا يخا الع  ة يان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل  

اللتغادرات التل تلت فل الخاةة اللردرية لد  تتعدرلأ نلدل منا ةدة  دراسدة الع  دات رادر الخإلدة يدان 
 بالتدددالل  ددد  يكدددون مدددن الل مددد  محا لدددة دراسدددة الع  دددة رادددر الخإلدددة بدددالتإخا   ىدددل محدددل ال راسدددة  

  در  مختىفدة  دن طلدوذج  طلداذجمن     اي تلداد  ىدل  اللنةآت الل ر ة فل الخورفة اللررية 
 Quadratic)ايطحددد ار التربلبلدددة ش  ذات الددد  ا  متعددد دة الحددد  د  ايطحددد ار الخإدددل  هدددل طلددداذج

Polynomial Regression Models.) .وهو ما قام به الباحث فى الدراسة الحالية 

 

كلا  ام البا ث بعرلأ ال راسات السابقة التل تنا لت تأثار توزيعات اارباح  ىل الع  ة يان 
 سددو  دراسددتان –فددل  دد  د  ىلدد   -شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل  لدد  يجدد  البا ددث 

(Hunjra (2018 ،   امددت كددل منهلددا ي راسددة الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة 2018   خدد  العاددل  )
يُلْكددن شن يفسددر الع  ددة  اا تلاولددة  ااداا اللددالل فددل ظددل   ددود توزيعددات ااربدداح كلتغاددر  سددلم

ىُرددت طتددامج هددذه ال راسددات نلددل شن شطةددإة اللسددةوللة اا ت لاولددة تددؤثر  ىددل الخإلددة يانهلددا   لقدد    
ااداا اللددددالل نيجايلدددداًن  اددددث شن الللارسددددات اا تلاولددددة الجادددد ة تددددؤد  نلددددل زيددددادة شربدددداح اللنةددددأة  
 بالتالل زيادة مستو  توزيعات اارباح اللقررة لىلسدتثلرين  تعادل  ثدر ة اللسداهلان   مدن ثد  تحسدن 

 امدددت ي راسدددة مددد   تدددأثار  ااداا اللدددالل   فدددل  ددد  د مدددا نمىددد   ىلددد  البا دددث ا تو ددد  ش  دراسدددات
توزيعات اارباح كلتغار مُحفز  ىل الع  دة رادر الخإلدة يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا 

 اللالل 
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ااطحد ار رادر توفل البا ث من     طتامج التحىال اي رامل من     تإخاد  طلدوذج           
تأ ددذ شددكل منحنددل  ىددل شددكل  ن ردداملة  دد معنويددة ذات دالددة   ددود    ددة راددر  إلددة  نلددل الخإددل
 ااداا اللددالل لىلنةدأة فددل الفتددرة  (T)معكددوس يدان اللسددةوللة اا تلاولدة فددل الفتددرة الحاللدة  U درا 
مقاساً بلع   العام   ىل  قو  اللىكلة   بايضافة نلل ماسخ    ود    ة رار  إلة  (1T+)التاللة 

ملة يدددان شطةدددإة اللسدددةوللة اا تلاولدددة  ااداا اللدددالل  لكنهدددا رادددر معنويدددة  للسدددت ذات دالدددة ن ردددا
توجــد  "يددت   خددو  فددرلأ ال راسددة  الددذ  يددنا  ىددل شطدد :     بالتدداللمقاسداً بلعدد   العامدد   ىددل اافددو 

  علاقة غير خطية بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى"
 

معادد  لحننالى تثل نن  فننى أن فننى ءننو  مننا سننبل يلكنن، القننوم بننرن اللسنناهلة ال  يسننية للبحننث ا
 فددل الخاةددة اللرددرية ال راسددات التددل  امددت بإ تبددار الع  ددة يددان اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل

ن تل ت  ىل الل  ل الخإدل اللعتلد   ىدل نسدتخ ام طلدوذج ايطحد ار الخإدل  يانلدا يحدا   البا دث 
خندل اللد  ل رادر الخإدل  ند  دراسدة التإخا   ىل اللنةآت العامىة فدل الخاةدة اللردرية مدن  د   ت

 الع  ة يان اللسةوللة اا تلاولة  ااداا اللالل 
 

 د م   دود تدأثار معندو  للسدتو  نلدل كلا توفل البا ث من     طتامج التحىال اي ردامل 
يدان شطةدإة اللسدةوللة اا تلاولدة  ااداا اللدالل  توزيعات اارباح النق يدة  ىدل الع  دة رادر الخإلدة

ا نةددأة مقاسدداً بكددل مددن معدد   العامدد   ىددل اافددو    معدد   العامدد   ىددل  قددو  اللىكلددة  ش  شطدد  لىل
 (T)يو   تأثار تفا ىل اطةإة اللسةوللة اا تلاولة  توزيعات اارباح النق ية  د   الفتدرة الحاللدة 

  الفدرلأ الثداطل فدل ضدوا ماسدخ  يدت   خدو (. 1T+) ىل ااداا اللالل لىلنةأة     الفتدرة التاللدة لهدا 
لا يوجد تـأثير لمسـتو  توزيعـات الأربـاح النقديـة علـى العلاقـة بـين "لى راسة  الذ  ينا  ىل شط : 

 ".أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى
 

تتلثددل شهدد  ال راسددات اللسددتقخىلة التددل يلكددن لىبددا ثان تنا لهددا فددل تإخادد  ال راسددة الحاللددة  ىددل 
اللاللددةن  اددث لدد  يدد  ل ضددلن طإددا  ال راسددة التإخادد   ىددل هددذه النوولددة   إدداع الخنددوك  اللؤسسددات

من القإا ات   ذل  يه ا التعرا  ىل مخلعة الع  ات يدان اللتغادرات   إلدة/ رادر  إلدة( فدل 
 إاع الخنوك  اللؤسسات اللاللة  طاراً ان هذه القإا ات تعتخر من القإا ات التدل لهدا مسداهلات 

 للبادرات اا تلاولة  هامة  كخارة فل مجا  ا
 

كلددا يلكددن لىبددا ثان دراسددة الع  ددة يددان شطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة  ااداا اللددالل فددل     
الةددددركات الرددددغارة  اللتوسددددإة لىتحقدددد  مددددن مخلعددددة هددددذه الع  ددددة   افددددةً  شن الةددددركات الرددددغارة 

ةإتها  كلا شن الةدركات  اللتوسإة    تعاطل من مةاكل فل توافر مرادر التلويل الكاهلة اداا شط
الرددغارة  اللتوسددإة تعتخددر  نرددراً هامدداً يسددا   فددل تحقادد  التنللددة اللسددت امة  ىددل طحددو كخاددر فددل 

 الذ  يسدتهى  -الخاةة  اللجتل  الذ  تعلل هل    بالتالل فإن ايلتزام بأطةإة اللسةوللة اا تلاولة 
ااداا فدل هدذه الةدركات   بالتدالل فدإن    يكون ل  تأثار  اضد   ىدل  -  ر كخار من موارد اللنةأة

نضدافةً نلددل مددا سددخ   التسدا   الهددام هنددا هدو: هددل هددذا التدأثار  دد  يكددون تددأثاراً  إلداً شم راددر  إلدداً؟ 
يوفل البا ث با راا اللزي  من ال راسات اللستقخىلة بةأن اللح دات  العوامل التل يلكدن شن تدؤثر 
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   ذلددد  مدددن ش دددل فهددد  هدددذه اا تلاولدددة  ااداا اللدددالل ىدددل مخلعدددة الع  دددة يدددان شطةدددإة اللسدددةوللة 
 مدددن شمثىدددة هدددذه  الع  دددة  ىدددل طحدددو شفضدددل  التعدددرا  ىدددل اللتغادددرات التدددل يلكدددن شن تدددؤثر فاهدددا 

 اللتغارات التل يلكن دراستها: ال يون   طوع الرنا ة التل ينتلل نلاها القإاع   د رة  لاة اللنةأة 
 
 خل نطخرامها فل الللارسدات اا تلاولدة شن تحد د اللسدتو   يوفل البا ث منةآت اا لا        

كْنهددا مددن شداا د رهددا اا تلددا ل  الخاةددل بةددكل فعددا  مدد   دد م  الل مدد  مددن هددذه الللارسددات  الددذ  يُل 
اي    ي  رها ااساسل اللتلثل فل تحقا  اارباح   تعال  ثر ة اللساهلان   تدل تدتلكن منةدآت 

بقاا  تحقا  شه افها   يختى  اللستو  الل م  من الللارسات اا تلاولة اا لا  من ايستلرار  ال
من منةأة لآ ر   من  إداع لآ در  لكدن بردفة  امدة يلكدن لىلنةدآت شن تأ دذ فدل ن تبارهدا بعدض 
العوامل  ن  تح ي  اللستويات الل ملة ل طةإة اا تلاولة بلا ا يؤثر  ىدل د رهدا فدل تىخلدة كافدة 

اامدددراا شفدددحاب اللردددال  سدددواا شكاطدددت هدددذه التو عدددات فدددريحة ش  ضدددلنلة   مإالبدددات  تو عدددات
  سواا شكاطت هذه اللإالبات ماللة ش  رار ماللة   من شمثىة هذه العوامل: 

 نن اللسددتو  الل مدد  اطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة سددوا يكددون ش ىددل بالنسددبة  :حجــم المنشــأة
  لىلنةأت ذات الحج  ااكخر 

 نن اللسدددتو  الل مددد  اطةدددإة اللسدددةوللة  ة المتاحـــة للمنشـــأة، وأدائهـــا المـــالى:المـــوارد الماليـــ
اا تلاولة سوا يكون ش ىل بالنسبة لىلنةأت ذات ااداا اللالل الجا    طسص الساولة  الربحلة 

  اللرتفعةن  اث يؤد  ذل  نلل توافر اللوارد اللاللة الكاهلة اداا هذه ااطةإة   العك  
 يدؤثر طدوع القإداع الدذ  تنتلدل نللد  اللنةدأة  ىدل مسدتويات  لذ  تنتمى لل المنشـأة:نوع القطاع ا

اللسددةوللة اا تلاولددة الل ملددة كلددا هددو الحددا  فددل القإا ددات التددل يكددون لهددا تددأثار سددىخل  ىددل 
الخاةة  اللجتل  مثل  إاع الإا ة  الختر  ن  اث تكون مستويات االتزام باللسدةوللة اا تلاولدة 

  ش ىل فل هذه القإا ات من القإا ات اا ر    الخاةلة
 :اللنةدددآت ااكثدددر طضدددجاً مدددن اللحتلدددل شن تلادددل نلدددل ايطخدددراس  ايسدددتثلار  دورة حيـــاة المنشـــأة

بةكل شكخر فل شطةإة اللسةوللة اا تلاولة  يانلا اللنةآت التل تكون   يثة  فل مر ىدة النلدو 
التركادز  ىدل تحقاد  ااربداح  ز دادة نسدتثلارها تلال نلل تخ لض  ج  ايسدتثلارات اا تلاولدة   

من ش ل تحقا  معد ات طلدو مرتفعدة   بالتدالل  د  يكدون لد  رة  لداة اللنةدأة التدل تلدر يهدا تدأثار 
   ىل اللستو  الل م  ل طةإة اا تلاولة الذ  تتخناه اللنةأة 

 :طتلجدة لعد م ايلتدزام  اللخدامر التدل تتعدرلأ لهدا اللنةدأة المخاطر التى قـد تتعـرض لهـا المنشـأة
بللارسدددات اللسدددةوللة اا تلاولدددة  مثدددل مخدددامر السدددلعة   مخدددامر التلويدددل   مخدددامر فدددرلأ 
العقوبددات  الغرامددات  تددؤثر  ىددل اللسددتو  الل مدد  اطةددإة اللسددةوللة اا تلاولددة التددل تقددوم يهددا 

  اللنةأة 
 :ولدة يتدأثر شيضداً بالقوا د  التدل نن اللستو  الل م  اطةدإة اللسدةوللة اا تلا القواعد التنظيمية

  تنا  الللارسات اا تلاولة دا ل اللجتل  الذ  تعلل هل  اللنةأة 
 :يجص  ىدل اللنةدآت تح يد  التكداللا التدل تتحلىهدا   المقارنة بين العوائد والتكاليف الاجتماعية

الل مددد  مدددن   اللنددداف   العوامددد  اللتو عدددة مدددن  راا تخندددل الللارسدددات اا تلاولدددة   تخندددل اللسدددتو  
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ااطةإة اا تلاولة الذ  يحق  لها  وام  تفو  التكاللا اللُنفقة  كلا ينبغل  ىل اللنةأة تح ي  
الهدددد ا مددددن  راا الللارسددددات اا تلاولددددة   مرا عتدددد  برددددفة مسددددتلرة   ذلدددد  مددددن ش ددددل نضددددافة 

  ااطةإة اا تلاولة الهامة التل تحق  هذه ااه اا   زستبعاد ااطةإة اا ر  
  هل تتلثل فل ش   وامدل ش در   د  تدر  اللنةدأة شطهدا يلكدن شن تعتلد   ىاهدا  ند   امل أخر :عو 

 تح ي  اللستو  الل م  من الللارسات اا تلاولة  الذ  يحق  لها ش ىل مستو  ل داا اللالل 
 

فددل ضددوا ماسددخ  يلكددن القددو  بددأن القددرارات التددل تتخددذها ندارة اللنةددأة مددن ش ددل تحقادد       
تعادددل  سللددة اللنةدددأة  ثددر ة اللسددداهلان ا يدد  شن تتضدددلن القددرار الخددداص بإ تلددار اللسدددتو  شهدد اا 

الل م  من الللارسات اا تلاولة  الذ  يرتبم بحج  النفقات التل تتحلىها اللنةأة فل هذا الر د  
 بحاث يكون ذل  اللستو  متسقاً م  هذه ااه اا 

 المراجع:. 12

 الدوريات: -1
(  دراسددددة شثددددر تقدددارير ايسددددت امة  ىددددل ااداا اللددددالل 2019لددد ين     ددددر ن   بخادددت  محلدددد  يهدددداا ا

لىةركات: دراسة تإخل.لة  ىل الةركات العقارية الل ر ة فل اللؤشر اللرر  لىلسةوللة اا تلاولة  
  33 - 1  كىلة التجارة   امعة ااسكن رية  الع د الثاطل  مجلة الية التجارة للبحوث العلمية

(  توفددددلا الع  ددددة يددددان ايفردددداح اللحاسددددخل  ددددن شبعدددداد اللسددددةوللة 2018  سددددعا    يركددددات   الدددد
 22  كىلددة التجددارة   امعددة  ددان شددل   اللجىدد  مجلــة الفكــر المحاســبىاا تلاولددة  ااداا اللددالل  

  740 - 682 الع د اا  (  
دلة  لىلة من (  اللسةوللة اا تلاولة  زدارة الرب   ااداا اللالل : ش2015 سن  طرر م    

  كىلة التجارة   امعة منإا  الع د الراب   مجلة التجارة والتمويلالةركات السعودية اللسجىة  
154-189  

(  نمار محاسخل مقترح لتقال  تأثار اللسةوللة اا تلاولة  ىل 2014 لاد  مرإفل ش ل    
  كىلة التجارة  الفكر المحاسبى مجلةااداا اللالل  زطعكاساتها  ىل سللة اللنةأة: دراسة تإخل.لة  

  308 -237 الع د اا  (   18 امعة  ان شل   اللجى  
(  شثر مستو  ايفراح  ن اللسةوللة اا تلاولة  ىل سللة الةركة: 2016رماىل  سناا محل    

  كىلة التجارة  مجلة الفكر المحاسبىدراسة تإخل.لة  ىل الةركات اللقا ة بالخورفة اللررية  
  374 -331 الع د الراب (   20عة  ان شل   اللجى   ام

(  شثر التحفظ اللحاسخل  التوزيعات  ىل اللساهلان  شطةإة اللسةوللة 2017شو ل  ش ل  محل    
اا تلاولة  ىل ااداا اللالل اللستقخىل: دراسة تإخل.لة  ىل الةركات اللقا ة فل الخورفة 
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 الع د الثالث(   21لتجارة   امعة  ان شل   اللجى    كىلة امجلة الفكر المحاسبىاللررية  
923- 975  

(  طلوذج مقترح لتقال  شثر  وكلة الةركات  الوفاا بلسةولاتها 2011مبللة  ثناا محل    
مجلة اا تلاولة  ىل شداا الةركة  سللتها السوسلة فل ضوا اللؤشر اللرر  للسةوللة الةركات  

  33 -1ىلة التجارة   امعة ينها  اللجى  الثاطل  الع د الثاطل(    كالدراسات والبحوث التجارية
(  دراسة شثر تقارير ايست امة  ىل ااداا اللالل لىةركات: دراسة 2019 خ  الراز   مر ة محل    

مجلة الية تإخل.لة  ىل الةركات العقارية الل ر ة فل اللؤشر اللرر  لىلسةوللة اا تلاولة  
   38-1  كىلة التجارة   امعة ااسكن رية  الع د الثاطل  علميةالتجارة للبحوث ال

(  سلاس  تفسار الع  ة التفا ىلة يان اللسةوللة اا تلاولة 2018 خ  العال    نان محلود   
 ااداا اللالي  سللة اللنةأة: دراسة تإخل.لة  ىل الةركات اللقا ة في سو  اا را  اللاللة 

 الع د الثاطل(   22  كىلة التجارة   امعة  ان شل   اللجى  حاسبىمجلة الفكر الماللرري  
867-932  

(  ال.لاس اللحاسخل اثر ملارسات اللسةوللة اا تلاولة  ىل 2010 خ  الفتاح  هالة  خ  النخل   
  كىلة مجلة المحاسبة والإدارة والتأمينااداا اللالل لىةركات فل ضوا مبادئ  وكلة الةركات  

  92-63  76   امعة القاهرة  الع د التجارة
(  دراسة ااثر التفا ىل لآللات الحوكلة  ايفراح 2012 خ  اللتعا    بة  خ  اللتعا    

مجلة اي تلار   ن ملارسات الحوكلة  اللسةوللة اا تلاولة  القضايا الخاةلة  ىل سللة الةركة  
  843 – 799ع د الثالث    كىلة التجارة   امعة القاهرة  الالمحاسبة المصرية

(  طلوذج مقترح ل.لاس اللحتو  اللعىوماتل للإفراح  ن اللؤشر 2010 قل  يوط   سن   
  كىلة التجارة  مجلة المحاسبة والإدارة والتأميناللرر  للسةوللة الةركات: دراسة ا تبارية   

  360-319 امعة القاهرة  الع د الساب   السبعون  
(  شثر اللسةوللة اا تلاولة  ىل ااداا اللالل لىةركات  2016 ر ن   محل   طاار ريالأ   ش

   403 -363  كىلة التجارة   امعة ينها  الع د اا    مجلة الدراسات والبحوث التجارية
(  العوامل اللح دة لقرارات توزي  اارباح فل الةركات اللساهلة 2017مرإفل  مر ان  ال    

  كىلة التجارة   امعة  ناة السوي   اللجى  للدراسات التجارية والبيئية المجلة العلميةاللررية  
  432 -407الثامن  مىح  الع د الثاطل(  
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(  الع  ة يان مستو  ايفراح  ن اللسةوللة اا تلاولة لىةركات 2016يوس    نان محل    
مجلة للسةوللة الةركات    شدامها اللالل: دراسة تإخل.لة  ىل الةركات الل ر ة فل اللؤشر اللرر  

  396-353 الع د اا  (   20  كىلة التجارة   امعة  ان شل   اللجى  الفكر المحاسبى
 الرسائل: -2

(  نمار مقترح ل.لاس التأثار اللتباد  ل ر ة ملارسة 2018رمضان  منا  متولل   
رسالة لي لىةركات  اللسةوللة اا تلاولة  اللسةوللة الخاةلة   وا   الحوكلة  ىل ااداا اللا

   كىلة التجارة   امعة  ان شل  داتوراة
(  سلاس شثر تإخا  اللؤشر اللرر  للسةوللة الةركات 2015 خ  الر ل    لا  كامل   

 ن التنللة اللست امة فل ضبم ااداا اللالل م  دراسة ما اطلة  ىل الةركات اللررية اللقا ة 
 ة   امعة  ناة السوي    كىلة التجار رسالة داتوراةبالخورفة  
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